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ABSTRAKT 
Tato diplomová práce pojednává o zhodnocení finanční situace společnosti Antreg, a. s. 
za období 2007─2012 a vypracování návrhů na její zlepšení. První část práce objasňuje 
základní teoretické poznatky z oblasti finanční a strategické analýzy, které slouţí 
k vypracování praktické části. Druhá část práce zachycuje analýzu současného stavu 
vybrané společnosti. Tato analýza je východiskem pro zpracování třetí části práce, která 
obsahuje návrhy a doporučení ke zlepšení stávající finanční a obchodní situace podniku. 
 
 
ABSTRACT 
This diploma thesis deals with evaluation of financial situation of the company 
Antreg, a. s. between the years 2007 and 2012 and formulates suggestions for its 
improvement. First part of the work explains basic theoretical principles of financial 
and strategic analysis that will be used to elaborate the practical part. Second part of the 
work involves analysis of current conditions of selected company.  This analysis is the 
basis for drafting of the third part which contains proposals and recommendations 
to improve current financial and business situation of the company. 
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poměrových ukazatelů, bonitní a bankrotní modely. 
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ÚVOD 
„Nemoci čelte, neţ přijde.“ 
Aulus Persius Flaccus 
 
Základním motivem kaţdého podnikatelského subjektu je snaha o dosaţení zisku a jeho 
maximalizaci. Ovšem pouze z dosaţené úrovně zisku nelze o dané společnosti s jistotou 
říci, zda je finančně zdravá či naopak. Aby bylo moţno tento výrok o daném subjektu 
pronést, je nutné získat ucelený pohled na jeho finanční a obchodní situaci. K tomuto 
účelu lze vyuţít finanční analýzu jako vhodný nástroj k získání informací potřebných 
k řízení podniku. Jejím cílem je poznat úroveň finančního zdraví společnosti, upozornit 
na nedostatky, které by mohly v dalších letech zapříčinit významné potíţe a označit 
přednosti, které by mohl daný subjekt vyuţít pro potlačení slabin a ke zlepšení tak své 
celkové situace. Finanční analýza tedy umoţňuje zhodnocení minulosti a současnosti, 
které pak tvoří základní vodítko pro úvahy o směru podniku do budoucnosti. Důvod 
pro provádění finanční analýzy vyjadřuje i výše uvedený citát od římského satirika 
a básníka Aulusa Persiusa Flaccuse. Zdůrazňuje se v něm nutnost snahy předcházet 
vzniku případných komplikací, které by mohly ohrozit zdraví ─ zdraví podniku. Situace 
na trhu je značně proměnlivá a proto by pravidelné provádění finanční analýzy mělo být 
běţnou záleţitostí u všech společností, bez ohledu na to, v jakém stavu se právě 
nacházejí (prosperující či s potíţemi).  
 
Tématem diplomové práce je zhodnocení finanční situace strojírenské společnosti 
Antreg, a. s. za období 2007─2012 a navrţení opatření pro zlepšení její situace. 
Výsledky finanční analýzy poskytují základní rozhled pro dlouhodobější úspěch 
podniku na trhu. Při uplatnění této analýzy je podstatné získané výsledky správně 
a vhodně argumentovat a porozumět vztahům mezi jednotlivými ukazateli. Následné 
vyuţití výsledků pro finanční plánování tvoří důleţitou součást pro zabezpečení 
efektivního řízení společnosti. Úroveň finančního zdraví podniku je důleţitá nejen 
pro management a věřitele, ale také pro zákazníky. Ti v současné době plné nejistot 
stále více usilují o navazování spolupráce se stabilními partnery.  
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Diplomová práce se skládá ze čtyř hlavních kapitol. V první jsou vymezeny cíle práce 
a uvedeny metody zpracování. Následující kapitola se věnuje teoretickým východiskům 
pro přiblíţení problematiky finanční a strategické analýzy, která jsou následně 
uplatněna v analytické části práce. Třetí kapitola se věnuje charakteristice a následně 
analýze současného stavu zvolené společnosti. Pro zhodnocení vnějšího a vnitřního 
prostředí podniku jsou zpracovány čtyři vybrané analýzy, a to PESTLE analýza, 
Porterův model pěti konkurenčních sil, McKinsey 7S model a souhrnná SWOT analýza. 
Pro zachycení finanční situace podniku jsou vyuţiti vybraní ukazatelé elementárních 
metod finanční analýzy. Součástí kapitoly je i mezipodnikové srovnání 
se dvěma vybranými podniky ze stejného oboru podnikání, které je provedeno 
prostřednictvím Spider analýzy. Poslední kapitola, která obsahuje návrhy, je zpracována 
v návaznosti na analytickou část práce. Uvedená opatření a doporučení vychází 
především z výsledků finanční analýzy a mohou být pro společnost inspirací 
při rozhodování o dalším vývoji její podnikatelské činnosti. 
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1 CÍLE PRÁCE A METODY ZPRACOVÁNÍ 
Diplomová práce se zabývá hodnocením finanční situace podniku a návrhy na její 
zlepšení. Vybraná společnost Antreg, a. s., která se řadí k významným českým 
strojírenským podnikům Jihomoravského kraje, na trhu působí jiţ 18 let. Podnik 
v současné době čelí zhoršené finanční situaci vlivem oslabení poptávky, které bylo 
zapřičiněno hospodářskou krizí v roce 2008. Strojírenské odvětví v důsledku recese 
zaznamenalo značný propad. Klesající obrat ve strojírenství se promítl 
i v kovoobrábění. V roce 2012 byl v tomto oboru zaznamenán opětovný pokles 
produkce, který byl zapříčiněn útlumem navazujících odvětví průmyslu. 
 
Cílem diplomové práce je zanalyzovat a zhodnotit současnou finanční situaci 
společnosti Antreg, a. s. pomocí vybraných metod ekonomické analýzy, identifikovat 
slabé stránky a doporučit návrhy vedoucí ke zlepšení finančního zdraví podniku. 
Pro získání přehledu o ekonomické situaci podniku jsou vyuţity účetní výkazy 
za posledních šest let hospodaření společnosti, tedy za roky 2007─2012. Údaje z těchto 
výkazů jsou zpracovány pomocí metod finanční analýzy. Vybrané výsledky z této 
analýzy jsou porovnány se dvěma zvolenými podniky, které působí ve stejném oboru 
podnikání jako společnost Antreg, a. s. Pro dosaţení hlavního vytyčeného cíle práce 
jsou stanoveny i dílčí cíle, které rozdělují práci do podkapitol a jsou následující: 
 nastudování a shrnutí problematiky strategické a finanční analýzy 
v teoretické části práce, 
 představení zvoleného podniku a jeho podnikatelské činnosti, 
 provedení analýzy vnějšího a vnitřního okolí vybrané společnosti pomocí 
metod strategické analýzy, 
 provedení analýzy finanční a obchodní situace zvoleného podniku, včetně 
zpracování výkazu cash flow, 
 shrnutí získaných výsledků z provedených analýz, 
 navrţení postupů a doporučení ke zlepšení současné finanční situace 
vybraného podniku. 
 
Uvedení do problematiky strategické a finanční analýzy je provedeno na základě 
čerpání vhodných informací z odborné literatury. Prostřednictvím těchto pramenů jsou 
14 
 
v práci objasněny důleţité pojmy, které se dané problematiky týkají. Podstatnou 
součástí práce je získání reálného obrazu o finanční a obchodní situaci společnosti 
Antreg, a. s. Pro tyto účely je vyuţito několik metod zpracování. Metody strategické 
analýzy slouţí k vymezení a získání přehledu o vnitřních a vnějších faktorech, které 
mají vliv na činnost podniku. Podkladem pro provedení těchto analýz jsou především 
data z oficiálního webového portálu společnosti, z výročních zpráv, z dalších 
důvěryhodných internetových zdrojů a v neposlední řadě informace získané v rámci 
konzultací s ekonomickou ředitelkou organizace. Pro analýzu vnitřního prostředí 
podniku je vyuţit Mc Kinseyův 7S model, který slouţí k odhalení silných a slabých 
stránek společnosti. Externí analýza zahrnuje analýzu obecného okolí – PESTLE 
analýza a analýzu oborového okolí – Porterův model pěti konkurenčních sil, které slouţí 
k vymezení příleţitostí a hrozeb podniku. Syntéza výsledků těchto analýz je provedena 
prostřednictvím SWOT analýzy. Metody finanční analýzy slouţí pro poskytnutí obrazu 
o ekonomické a finanční situaci společnosti. Prostřednictvím této metody jsou 
zpracovány absolutní, rozdílové a poměrové ukazatele, dále analýza cash flow a také 
souhrnné modely hodnocení finanční úrovně podniku. Mezi podklady pro provedení 
těchto analýz patří zejména data obsaţená v povinných účetních výkazech, které jsou 
součástí výročních zpráv. Patří mezi ně rozvaha, výkaz zisku a ztráty a příloha k účetní 
závěrce. Přehled o peněţních tocích je sestaven nepřímou metodou. Metoda srovnání 
je vyuţita pro komparaci výsledků zkoumané společnosti s podniky s podobným 
výrobním programem. Z logických metod je v práci vyuţita především metoda analýzy 
(rozkladu) v případě rozboru jednotlivých ukazatelů finanční analýzy a metoda syntézy 
(skládání) při formulaci závěrů v podobě shrnutí výsledků výše uvedených analýz. 
Pro získání výsledných hodnot jednotlivých ukazatelů jsou vyuţity matematické metody 
v podobě základních matematických operací a procentuálních výpočtů. V neposlední 
řadě jsou v práci vyuţity poznatky získané během studia. Všechny uvedené metody 
slouţí k naplnění výše definovaných cílů práce. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Tato část diplomové práce se věnuje výchozím teoretickým poznatkům, které zachycují 
základní techniky strategické analýzy a popis finanční analýzy. V rámci první 
podkapitole budou popsány metody slouţící k analýze vnějšího a vnitřního prostředí 
podniku. Druhá podkapitola je zaměřena na finanční analýzu, především na zdroje 
informací důleţité pro její zpracování, dále na uţivatele dat z finanční analýzy 
a na základní popis metod, které je moţno při ní vyuţít. Poslední podkapitola zachycuje 
jednotlivé elementární metody technické analýzy. Poznatky v teoretické části budou 
východiskem pro zpracování následujících částí práce. 
 
2.1 Strategická analýza 
Jednou ze základních předpokladů úspěšného fungování společnosti na trhu je mít jasně 
a dobře stanovenou strategii, kterou se snaţí odlišit od svých konkurentů a tím získat a 
udrţet si konkurenční výhodu. Základní východiska pro formulaci strategie společnosti 
vyplývají z výsledků provedené strategické analýzy. Strategická analýza obsahuje různé 
analytické techniky, které jsou vyuţívané pro identifikaci vztahů mezi okolím podniku 
(makrookolí, odvětví, trh, konkurenti) a zdrojovým potenciálem podniku. Cílem 
strategické analýzy je identifikovat, analyzovat a ohodnotit všechny podstatné faktory, 
které by mohly mít vliv na konečnou volbu cílů a strategii podniku. S ohledem 
na cíle strategické analýzy jsou vymezeny dva základní okruhy její orientace – analýzu 
vnějšího okolí podniku a analýzu vnitřních zdrojů a schopností podniku (1, str. 6─10).  
 
2.1.1 Analýza okolí 
Hlavní příčiny růstu, poklesu či jiných dlouhodobých změn podniku jsou ve většině 
případů dány vlivem faktorů okolí a aţ na druhém místě jeho vnitřním stavem, resp. 
rozvojem. Analýza vnějšího prostředí se zabývá identifikací a rozborem faktorů okolí 
podniku, jeţ ovlivňují jeho strategickou pozici a vytvářejí potenciální příleţitosti 
a hrozby pro jeho činnost. Analýza by měla být zaměřena na odhalení vývojových 
trendů jednotlivých faktorů vnějšího prostředí (makrookolí, mikrookolí), zpravidla 
vymezené odvětvím, které mohou podnik v budoucnu významněji ovlivňovat. K tomuto 
účelu se pouţívá několik metod, z nichţ pro zpracování diplomové práce je vybrána 
PESTLE analýza a Porterův model konkurenčního prostředí (1, str. 10; 2, str. 40─41). 
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PESTLE analýza 
Tato metoda je vyuţívána pro strategickou analýzu vnějšího prostředí na základě 
faktorů, u kterých je předpokládáno, ţe mohou podnik ovlivňovat. Také slouţí jako 
podklad pro vypracování prognóz o důsledcích pro další rozvoj podniku. Účelem 
PESTLE analýzy je nalézt odpověď na tři základní otázky: Které z vnějších faktorů mají 
vliv na podnik nebo jeho část?, Jaké mohou být účinky těchto faktorů?, Které z nich 
patří v blízké budoucnosti k nejdůležitějším? (3, str. 178). 
 
Metoda PESTLE
1
 vychází z bliţší specifikace skutečností důleţitých pro vývoj vnějšího 
prostředí podniku. Je při ní posuzováno, jakým způsobem se mění faktory tvořící vnější 
prostředí v čase. (4, str. 537). Mezi faktory vnějšího prostředí patří (3, str. 179-180): 
 Politické faktory – zahrnují exitující a potenciální působení politických vlivů. 
Za tyto faktory lze povaţovat např. hodnocení politické stability (stabilita vlády, 
klíčové orgány a úřady aj.), politický postoj, hodnocení externích vztahů 
(zahraniční konflikty, regionální nestabilita aj.) či politický vliv různých skupin. 
 Ekonomické faktory – zachycují působení a vliv místní, národní a světové 
ekonomiky. Mezi tyto faktory lze řadit např. makroekonomickou situaci 
(míra inflace, úroková míra, výše HDP, měnová stabilita apod.), přístup 
k finančním zdrojům (náklady na půjčky, dostupnost a formy úvěrů aj.) nebo 
daňové faktory (výše a vývoj daňových sazeb, cla apod.). 
 Sociální faktory – zobrazují působení sociálních a kulturních změn. Řadí 
se sem např. demografické charakteristiky, makroekonomická charakteristika 
trhu práce (míra nezaměstnanosti aj.), sociálně-kulturní aspekty (ţivotní úroveň, 
rovnoprávnost pohlaví aj.) nebo dostupnost pracovní síly a pracovní zvyklosti. 
 Technologické faktory – obsahují dopady nových a vyspělých technologií. 
Patří mezi ně např. podpora vlády v oblasti výzkumu, výše výdajů na výzkum, 
nové vynálezy a objevy, rychlost realizace nových technologií apod. 
 Legislativní faktory – zahrnují vlivy národní, evropské a mezinárodní 
legislativy. Lze za ně povaţovat např. existenci a funkčnost podstatných 
zákonných norem, funkčnost soudů, vymahatelnost práva, autorská práva aj.  
                                                 
1
 PESTLE – jedná se o zkratku počátečních písmen jednotlivých faktorů vnějšího prostředí.  
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 Ekologické faktory – zachycují ekologickou problematiku a otázky jejího 
řešení na úrovni místní, národní a světové. Mezi tyto faktory lze zařadit 
např. přírodní a klimatické vlivy, globální environmentální hrozby či legislativní 
omezení spojená s ochranou ţivotního prostředí.  
 
Analýza konkurence v odvětví – Porterův model 
Tento model analýzy je jedním z moţných přístupů k poznání míry konkurence 
v odvětví, slouţí k tzv. analýze oborového okolí (mikrookolí) podniku. Intenzita 
odvětvové konkurence závisí na souhrnném působení pěti základních sil. (5, str. 194) 
Pro dosaţení úspěchu je důleţité, aby byl podnik schopen v prostředí, ve kterém 
se pohybuje, tyto síly rozpoznat, vyrovnat se s nimi, reagovat na ně a pokud 
je to moţné, změnit je ve svůj prospěch (1, str. 47). 
 
Mezi těchto pět činitelů, které mají vliv na ziskovost podniku, patří: 
 Potenciální nově vstupující podniky - noví konkurenti chtějí získat podíl na 
trhu, do odvětví tedy přináší novou kapacitu a zdroje. To můţe vést ke sníţení 
cen či k růstu nákladů, a tím ke sníţení ziskovosti. Ovšem ohroţení ze strany 
nových konkurentů je odvislé od existujících vstupních bariér do daného odvětví 
(např. úspory z rozsahu, přístup k distribučním kanálům, kapitálová náročnost 
vstupu, reakce stávajících podniků, legislativa či vládní zásahy) (5, str. 195). 
 Rivalita mezi stávajícími konkurenty v odvětví -  konkurence v odvětví 
je nutným předpokladem pro řádné fungování trhu. Mezi konkurenty dochází 
k soupeření na úrovni cen, doprovodných sluţeb, reklamy či technologických 
inovacích. V  některých odvětvích je chybějící či chybné účinky hospodářské 
soutěţe nutno nahrazovat zásahem státu, který stanovuje limity chování podniku 
v odvětví. (5, str. 195) Mezi faktory, které působí na rivalitu v odvětví, patří 
nepřitaţlivost odvětví z důvodu velkého mnoţství silných konkurentů, vysoké 
fixní náklady, jeţ mohou vést k cenovým válkám či snaha konkurentů setrvat 
na trhu, jejichţ počet je vysoký a rozdíly mezi produkty malé aj. (3, str. 192). 
 Substituce výrobků - pokud existuje reálná nebo potenciální hrozba substitutů2, 
odvětví se stává neatraktivním. Konkurenční síla, která vyplývá z hrozby 
                                                 
2
 Substitut – výrobky, které jsou si podobné a mohou slouţit ke stejnému či podobnému účelu. 
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substitutů, je tím významnější, čím niţší je jejich cena, čím vyšší je jejich kvalita 
a čím niţší jsou náklady přechodu zákazníka. Odhadnutí síly substitutů 
lze provést sledováním růstu prodeje konkurence a porovnáváním s růstem 
prodeje vlastních výrobků odvětví (1, str. 51). 
 Vyjednávací síly odběratelů - síla zákazníků vůči výrobci roste, pokud jsou 
koncentrovaní a organizovaní, jestliţe jsou významným zákazníkem 
pro výrobce, pokud nejsou výrobky diferencované, náklady spojené se změnou 
nakupovaného produktu jsou nízké, obor je sloţen z velkého počtu dodavatelů 
s malou vyjednávací silou aj. Odběratelé tedy usilují o sniţování cen, poţadují 
lepší kvalitu produktů a více sluţeb, staví proti sobě konkurenty, čímţ dochází 
ke sniţování zisku prodávajícího a zostření konkurenčních vztahů (3, str. 192). 
 Vyjednávací síly dodavatelů - síla dodavatelů roste, pokud je odvětví ovládáno 
jen několika velkými podniky, dodavatelé poskytují jedinečné výrobky 
(nesnadný nebo nákladný přestup odběratele k jinému dodavateli), jestliţe 
dodávaný produkt tvoří zásadní vstup kupujícího aj. To má vliv na zvyšování 
cen dodavatelských podniků či sniţování kvality/kvantity dodávek (3, str. 193). 
 
2.1.2 Analýza vnitřního prostředí podniku 
Analýza vnitřního prostředí podniku slouţí k identifikaci zdrojů a schopností 
podniku, tedy k identifikaci strategické způsobilosti, která je důleţitá pro podnik, 
aby byl schopen reagovat na hrozby a příleţitosti nepřetrţitě vznikající v jeho okolí. 
Tato analýza je zásadním východiskem, protoţe je orientovaná na jednotlivé zdroje 
podniku a na jeho schopnosti, jak tyto zdroje vyuţívat. Komplexně pojatá analýza 
vnitřního prostředí podniku směřuje k identifikaci specifických předností podniku jako 
základu konkurenční výhody (1, str. 11). 
 
McKinsey 7S model 
Model 7S, který byl vyvinut společností McKinsey, je povaţován za jednu 
ze základních analýz vnitřního prostředí podniku, podle níţ je nutno systémově, 
ve vzájemných vztazích chápat a analyzovat strategické řízení, organizaci, firemní 
kulturu a další rozhodující faktory. V rámci tohoto modelu je na kaţdý podnik 
pohlíţeno jako na mnoţinu sedmi základních faktorů, které se vzájemně podmiňují, 
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ovlivňují a v souhrnu rozhodují o tom, jak bude stanovená strategie podniku naplněna. 
Pro nalezení klíčových faktorů úspěchu podniku je důleţité dosáhnout 
souladu mezi níţe uvedenými faktory modelu 7 S (2, str. 113─115): 
 Strategie (Strategy) – schopnost podniku stanovit cíle (vychází z vizí a poslání 
podniku) a cesty k jejich dosaţení (budoucí činnosti podniku). 
 Struktura (Structure) – obsahové a funkční vymezení organizační struktury 
z hlediska nadřízenosti, podřízenosti, spolupráce, sdílení informací 
či kontrolních mechanismů. 
 Systémy řízení (Systems) – prostředky, procesy a systémy slouţící k řízení 
různých podnikových činností, např. komunikační, kontrolní, informační apod. 
 Styl manaţerské práce (Styl) – styl řízení managementu a jeho přístup k řešení 
vyskytujících se problémů. 
 Spolupracovníci (Staff) – lidské zdroje (řídící i řadoví pracovníci) v podniku a 
jejich chování, vztahy, nároky, motivace, postoje a loajalita vůči podniku aj.  
 Schopnosti (Skills) – profesionální schopnosti, pravomoce a kvalifikace 
pracovníků podniku.  
 Sdílené hodnoty (Shared values) – odraz základních skutečností, idejí 
a principů, které jsou respektovány pracovníky podniku a dalšími stakeholdery 
zainteresovanými na úspěchu podniku.  
 
2.1.3 SWOT analýza 
SWOT analýza je koncepčním rámcem, který slouţí k systematické analýze 
a je zaměřen na charakteristiku klíčových faktorů ovlivňujících strategické postavení 
podniku. Tato analýza vyuţívá závěrů předchozích analýz tím, ţe identifikuje vnitřní 
situaci podniku (jeho silné a slabé stránky) a porovnává ji s hlavními vlivy z okolí 
podniku (příleţitostmi a hrozbami). Tyto faktory pak mohou být určitým podkladem 
při formulaci a volbě strategických cílů a dalších aktivit podniku. Základním cílem 
analýzy je rozvíjet silné stránky, potlačovat (utlumovat) slabé stránky a současně být 
připraven na potenciální příleţitosti a hrozby (1, str. 91). 
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Kombinací klíčových potenciálních příleţitostí a hrozeb spolu s předpokládanými 
silnými a slabými stránkami umoţňuje SWOT analýza zvaţovat čtyři rozdílné situace, 
tzv. strategie (1, str. 92─93): 
 Strategie SO (Strenghts and Opportunities) – ofenzivní přístup, schopnost 
podniku vyuţít své silné stránky na podporu aplikace příleţitostí z okolí. 
 Strategie ST (Strenghts and Threats) -  diverzifikační strategie, spočívá 
v identifikaci hrozeb, které jsou eliminovány vyuţitím silných stránek podniku. 
 Strategie WO (Weakneses and Opportunities and) – turnaround strategie, kdy 
je důraz kladen na vyuţití příleţitostí k překonání slabých stránek. 
 Strategie WT (Weakness and Threats) – strategie obranná a defenzivní, která 
se orientuje na minimalizaci slabých stránek a rizik. Často vychází z uzavírání 
kompromisů a opouštění určitých pozic. 
 
2.2 Finanční analýza  
Současné hospodaření většiny podniků v České republice i v zahraničí bylo významně 
ovlivněno nástupem hospodářské krize. V řadě podniků došlo k jejich transformaci, 
slučování, prodeji či ke krachu. Došlo ke zpřísnění podmínek v poskytování úvěrů 
finančními institucemi, investoři s větší opatrností investují své prostředky a majitelé 
se staví zodpovědněji ke zprávám managementu o stavu jejich společnosti. Z těchto 
důvodů je mnohem více pozornosti věnováno hodnocení podniků a analýze jejich 
ekonomické situace (6, str. 9). 
 
Finanční analýza se řadí mezi oblast, která představuje významnou součást komplexu 
finančního řízení podniku. Pro hodnocení finanční situace podniku a jeho výkonnosti 
je vyuţívána řada ukazatelů. Smyslem a tedy hlavním úkolem finanční analýzy 
je komplexně posoudit úroveň současné finanční situace podniku, jeho finanční zdraví, 
dále zhodnotit vyhlídky na finanční situaci podniku v budoucnosti, připravit opatření 
ke zlepšení jeho ekonomické situace a zajistit tak další prosperitu podniku. Všechny 
výše uvedené úkony vedou k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů v podniku. 
Do finanční analýzy se promítají nejen objem a kvalita výroby, úroveň marketingové 
a obchodní činnosti, ale i inovační aktivita a další podnikové činnosti (7, str. 71). 
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Finanční analýzu lze tedy povaţovat za uţitečný nástroj nejen vně podniku při vytváření 
vnějšího obrazu o společnosti, ale zejména uvnitř jako určitý systém varování před 
nepříznivými důsledky změněného finančního stavu (8, str. 77). Při provádění finanční 
analýzy je dosahováno několik cílů. Mezi hlavní cíle se zpravidla řadí (9, str. 4): 
 posouzení vlivu vnitřního i vnějšího prostředí společnosti, 
 provedení analýzy dosavadního vývoje podniku 
 srovnání výsledků analýzy v prostoru, 
 analýza vztahu mezi jednotlivými ukazateli, tzv. pyramidální rozklady, 
 poskytnutí informací pro rozhodování v budoucnosti, 
 analýza variant budoucího vývoje a výběr nejvhodnější varianty, 
 interpretace výsledků včetně návrhů v oblasti finančního plánování a řízení 
podniku.  
 
V rámci finanční analýzy je získána řada informací, které přispívají k řešení 
nejrůznějších rozhodovacích úloh. Při jejím zpracování je ale potřeba, aby splňovala 
určité poţadavky, mezi které patří (10, str. 25─26):  
 Účelnost – finanční analýza by měla být realizována s předem vymezeným 
cílem. 
 Aplikovatelnost – při finanční analýze by se měly vyuţívat takové metody 
a nástroje, které jsou adekvátní praktickým moţnostem a konkrétním 
podmínkám zkoumané společnosti. 
 Informační efektivnost – prostředky vynaloţené na zpracování finanční 
analýzy a získání výstupních informací by neměly přesáhnout očekávané 
výnosy, kterých podnik dosáhne při vyuţití výsledků pro řízení.  
 
Při zpracovávání finanční analýzy je moţné rozlišovat několik fází, v nichţ probíhají 
různé činnosti, jeţ na sebe navazují. Základem je jak časové, tak i věcné hledisko. 
Jednotlivé fáze sledují posloupnost zkoumání ekonomických veličin (8, str. 80): 
 Rozbor na základě systematických ukazatelů, kdy cílem je získání základních 
informací o finanční situaci podniku a zjištění odchylek od poţadovaného stavu. 
Provádí se periodicky nebo na základě poţadavku případných uţivatelů analýzy. 
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 Hlubší rozbor zjištěných rozdílů, kdy jsou pouţívány ukazatele zaměřené 
na určitou sloţku hospodaření podniku (např. pyramidální rozklady souhrnných 
syntetických ukazatelů). 
 Identifikace hlavních faktorů případného neţádoucího vývoje a návrhy 
jednotlivých opatření.  
 
2.2.1 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Provedení finanční analýzy vyţaduje získání potřebných dat, které tvoří východisko 
pro její kvalitní zpracování, dosaţení relevantních výsledků a pro vytvoření 
objektivního pohledu na finanční zdraví podniku. Finanční analýza vychází z různých 
informačních zdrojů, které mají odlišnou dostupnost. Výchozím a základním zdrojem 
informací pro finanční analýzu představují především níţe uvedené výkazy (7, str. 72): 
 Výkaz finančního účetnictví (externí výkazy) – poskytují informace 
především externím uţivatelům. Podávají přehled o stavu a struktuře majetku 
a zdrojích jeho krytí (rozvaha), o tvorbě a uţití výsledku hospodaření (výkaz 
zisku a ztráty), o pohybu peněţních toků (výkaz Cash flow). Dále se sem řadí 
přehled o změnách vlastního kapitálu a příloha k účetní závěrce. 
 Výkazy vnitropodnikového účetnictví – nepodléhají jednotné metodické 
úpravě a kaţdý podnik si je vytváří dle vlastních potřeb. Patří sem především 
výkazy zobrazující vynakládání podnikových nákladů v nejrůznějších členěních 
(druhové, kalkulační), výkazy o spotřebě nákladů na jednotlivé výkony atd. 
Tyto výkazy nejsou veřejně dostupnými informacemi.  
V příloze 1 jsou podrobněji přiblíţeny jednotlivé účetní výkazy, které jsou základem 
účetní závěrky. Jedná se o rozvahu, výkaz zisku a ztráty, přehled o peněţních tocích, 
přehled o změnách vlastního kapitálu a přílohu k účetní závěrce. 
 
2.2.2 Uţivatelé finanční analýzy 
Finanční analýza patří k jedněm ze základních dovedností kaţdého finančního 
manaţera, neboť tvoří kaţdodenní součást jeho práce. Závěry a poznatky z ní slouţí 
nejen pro strategické a taktické rozhodování o investicích a financování, ale i jako 
reporting pro vlastníky, věřitele a další subjekty, které přicházejí s podnikem 
do kontaktu (11, str. 46). Kaţdá z uvedených skupin má své specifické zájmy, od nichţ 
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se odvíjí určitý typ ekonomických rozhodovacích úloh. Výčet cílových uţivatelů 
výsledků finanční analýzy je jak velmi rozsáhlý, tak i rozmanitý (12, str. 27). 
 
Členění uţivatelů se nejčastěji podle toho, kdo provádí a potřebuje finanční analýzu, 
provádí do dvou skupin (11, str. 48): 
 Externí - investoři, banky a jiní věřitelé, stát a jeho orgány, obchodní partneři 
(zákazníci a dodavatelé), konkurence. 
 Interní - manaţeři, odboráři, zaměstnanci.  
 
U některých uţivatelů je na první pohled zájem o výsledky finanční analýzy zřejmý, 
např. u manaţerů, investorů. Ovšem u dalších mohou být důvody zájmu skrytější. 
Do této skupiny lze zařadit např. stát nebo zaměstnance (11, str. 48). Podrobnější popis 
hlavních uţivatelů a jejich zájem o informace plynoucí z finanční analýzy je uveden 
v příloze 2. Jedná se o investory společnosti (akcionáři, společníci), manaţery, banky 
a jiné věřitele, dále o obchodní partnery (dodavatelé, odběratelé), konkurenci, 
zaměstnance a v neposlední řadě o stát a jeho orgány. Výčet výše uvedených uţivatelů 
finanční analýzy není zdaleka úplný. Existuje celá řada dalších zájemců o výstupy 
z hospodaření podniku, mezi které lze zařadit např. daňové poradce, analytiky, makléře 
i nejširší veřejnost (11, str. 50). 
 
2.2.3 Metody finanční analýzy 
S rozvojem matematických, statistických a ekonomických věd vznikla v rámci finanční 
analýzy řada metod, které lze pro hodnocení finančního zdraví podniku aplikovat. 
Při realizaci finanční analýzy je důleţité dbát na přiměřenost volby metod analýzy, 
která musí být realizována s ohledem na účelnost, nákladovost a spolehlivost. Zvolená 
metoda by měla mít vţdy zpětnou vazbu na cíl, který má splnit (8, str. 97).  
 
Analýza celkové finanční výkonnosti podniku obsahuje dvě navzájem propojené 
části (9, str. 7─10): 
 Fundamentální analýza – jedná se o kvalitativní ekonomickou analýzu, která 
je zaměřena na hodnocení vnitřního a vnějšího ekonomického prostředí podniku 
v právě probíhající fázi ţivota podniku a s ohledem na charakter podnikových 
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cílů. Východiskem fundamentální analýzy společnosti je obvykle identifikace 
prostředí, ve které se podnik nachází. Mezi nástroje, které tato metoda vyuţívá, 
patří především SWOT analýza, PEST analýza, metoda kritických faktorů 
úspěšnosti, metoda analýzy portfolia dvou dimenzí, Argentiho model, BCG 
matice nebo metoda Balanced scorecard (BSC). 
 Technická analýza – je kvantitativní ekonomickou analýzou, která pouţívá 
matematické, statistické a další algoritmizované metody ke kvantitativnímu 
zpracování dat (ukazatelů) s následným kvalitativním vyhodnocením výsledků. 
Tuto metodu lze rozdělit do dvou skupin na metody elementární technické 
analýzy a metody vyšší finanční analýzy. 
 
Metody vyšší finanční analýzy 
Metody vyšší finanční analýzy se neřadí k univerzálním metodám. Jejich pouţití 
je zaloţeno na hlubších znalostech matematické statistiky a také na hlubších 
teoretických i praktických ekonomických znalostech. Pro aplikaci těchto metod 
je zapotřebí kvalitní softwarové vybavení, proto se zpravidla jejich zpracováním 
zabývají specializované firmy (13, str. 41). Vyšší metody finanční analýzy se dělí 
do dvou základních skupin – matematicko-statistické metody (bodové odhady, korelační 
koeficienty, regresní modelování, faktorová analýza aj.) a nestatistické metody (matné 
mnoţiny, expertní systémy či gnostická teorie neurčitých dat) (14, str. 9). Tyto metody 
nebudou v diplomové práci vyuţívány z důvodu jejich vysoké náročnosti na zpracování.  
 
Metody elementární technické analýzy 
Elementární metody představují základ finanční analýzy. Obsahují postupy, které jsou 
běţně pouţívané v podnikatelské praxi. Jsou zaloţeny na základních aritmetických 
operacích (sčítání, odečítání, dělení, násobení, procentní počet), jimiţ dochází 
k přetvoření vstupních dat. Volbou vstupních dat je dospěno k hodnotám ukazatelů, 
které mají předem definovanou vypovídací schopnost. Mezi výhody této metody patří 
zejména jednoduchost zpracování a interpretace či nenáročnost výpočtu na technické 
vybavení. Za nevýhodu lze povaţovat jejich nevyuţitelnost pro všechny charakteristiky 
finanční situace zkoumaného podniku a zjednodušení nemusí vţdy podávat pravdivý 
obraz o realitě (15, str. 87─88). Rozčlenění těchto metod je zachyceno na obr. 1. 
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Elementární metody 
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provozní činnosti 
cash flow 
 
pyramidové rozklady 
predikční modely 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obr. 1: Členění elementárních metod technické analýzy (Upraveno dle: 14, str. 8─9) 
 
2.3 Metody a ukazatele analýzy finančních výkazů 
V rámci této podkapitole budou podrobněji popsány vybrané ukazatele uplatňované 
ve finanční analýze, které budou vyuţity v analytické části diplomové práce.  
 
2.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
V analýze absolutních ukazatelů jsou vyuţívány přímo údaje obsaţené v účetních 
výkazech. Vedle sledování změn absolutní (stavové) hodnoty ukazatelů v čase 
se obvykle počítají také relativní (procentní) změny. Jedná se o tzv. techniku 
procentního rozboru. K této metodě patří analýza vývojových trendů (horizontální 
analýza) a procentní analýza komponent (vertikální analýza) (14, str. 15). 
 
Horizontální analýza 
Horizontální analýza se zabývá porovnáním změn poloţek jednotlivých účetních 
výkazů v čase, dále hodnotí stabilitu a vývoj z hlediska přiměřenosti ve všech 
poloţkách a sílu vývoje. Rozbor můţe být proveden meziročně nebo za několik 
účetních období. Horizontální analýza podniku hledá odpověď na otázku: 
Jak se změnily jednotlivé položky finančních výkazů v čase? (16, str. 166). 
 
Horizontální analýzu lez provádět dvěma způsoby: 
 Podílová analýza – v rámci této analýzy je sledován relativní růst 
hodnoty poloţky daného výkazů (rozvaha, VZZ), kdy se poměřuje hodnota 
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v období t poníţena o hodnotu v období minulém t – 1 k hodnotě v období 
minulém t – 1. Podílová analýza je vhodnější pro větší podniky, neboť rozdílová 
při velkých číslech ztrácí přehlednost z hlediska sledování vývoje (16, str. 166). 
 
𝐼𝑡/𝑡−1
𝑖 =
𝐵𝑖 𝑡 −  𝐵𝑖(𝑡 − 1)
𝐵𝑖(𝑡 − 1)
 
Vzorec 1: Matematický zápis horizontální analýzy podílové (Zdroj: 8, str. 101) 
kde Bi ...........hodnota bilanční poloţky i, 
        t..............čas.  
 
 Rozdílová analýza – během analýzy se zjišťuje absolutní růst hodnoty 
poloţky ve výkazech (rozvaha, VZZ), kdy je sledován rozdíl poloţky 
v období t a předchozím období označovaném t - 1. Výsledek je diferencí 
(změnou) oproti minulému období. Rozdílová analýza je vhodnější pro menší 
podniky s neustálenou strukturou majetku a kapitálu (16, str. 166). 
 
Dt t−1 = Bi t −  Bi(t − 1) 
Vzorec 2: Matematický zápis horizontální analýzy rozdílové (Zdroj: 17, str. 11) 
kde Dt/t-1...........změna oproti minulému období, 
       Bi................hodnota bilanční poloţky i, 
       t...................čas. 
 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza je zaloţena na výpočtech procentního podílu jednotlivých poloţek 
účetních výkazů na celku (zvolené základně), který odpovídá 100 %. Cílem této analýzy 
je určit v rozvaze podíl jednotlivých sloţek majetku na celkových aktivech a podíl 
jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech. Ve výkazu zisku a ztráty pak 
určit podíl jednotlivých poloţek výsledovky na celkových trţbách. (18, str. 210) 
Vertikální analýza nezávisí na meziroční inflaci a umoţňuje tak srovnání výsledků 
analýzy z různých let. Pouţívá se tedy ke srovnání v čase (za více let) i v prostoru 
(mezipodnikové srovnání) (9, str. 17). 
𝑃𝑖 =  
𝐵𝑖
∑𝐵𝑖
, 
Vzorec 3: Matematický zápis vertikální analýzy (Zdroj: 17, str. 13) 
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kde Pi ................hledaný vztah, 
       Bi ...............velikost poloţky bilance, výkazu 
       ∑Bi ............suma hodnot poloţek v rámci určitého celku. 
 
2.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Do této skupiny se řadí rozdílové ukazatele označované jako fondy finančních 
prostředků, které slouţí k řízení finanční situace podniku, zejména likvidity3. Fond 
je chápán jako rozdíl mezi souhrnem určitých poloţek krátkodobých aktiv a určitých 
poloţek krátkodobých pasiv, tzv. čistý fond (9, str. 35). V praxi se pouţívají tři základní 
podoby finančních fondů (8, str. 106): 
 čistý pracovní kapitál, 
 čistý peněţně-pohledávkový fond, 
 čisté pohotové prostředky.  
V rozdílových ukazatelích se za krátkodobé závazky budou povaţovat poloţky rozvahy 
krátkodobé závazky a krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci.  
 
Čistý pracovní kapitál 
Je nejčastěji pouţívaným a nejširším pojetím finančního fondu. Jedná se o rozdílový 
ukazatel, který má významný vliv na platební schopnost podniku. Čistý pracovní kapitál 
představuje tu část oběţného majetku financovaného z dlouhodobého kapitálu. Tento 
ukazatel hraje klíčovou roli při oceňování podniku. Výpočet ČPK můţe probíhat 
ze dvou pohledů: 
 manaţerský přístup – ČPK je vymezen z pohledu aktiv a informuje o změnách 
v obsahové náplni samotného finančního fondu. Oběţná aktiva mohou být 
vymezena v různé splatnosti od 3 měsíců aţ po 1 rok. Z pohledu finančního 
manaţera se jedná o tu část oběţných aktiv, která není vázaná na krátkodobé 
závazky podniku (8, str. 106). 
 
Č𝑃𝐾 = 𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
Vzorec 4: Čistý pracovní kapitál dle manaţerského přístupu (Zdroj: 8, str. 106) 
 
                                                 
3
 Likvidita vyjadřuje souhrn všech likvidních prostředků, která má podnik na úhradu svých splatných 
závazků. 
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 vlastnický přístup – ČPK je vymezen ze strany pasiv, který vyjadřuje 
jak velký podíl z dlouhodobého vlastního a cizího kapitálu připadne 
na financování oběţných aktiv. Tento přístup oproti prvnímu informuje 
o příčinách změn (8, str. 106─107). Za dlouhodobé závazky jsou povaţovány 
poloţky rozvahy dlouhodobé závazky a dlouhodobé bankovní úvěry. 
 
Č𝑃𝐾 =  𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 + 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 − 𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
Vzorec 5: Čistý pracovní kapitál dle vlastnického přístupu (Zdroj: 6, str. 21) 
 
Čistý peněţně-pohledávkový finanční fond 
Tento model je modifikací čistého pracovního kapitálu a snaţí se eliminovat některé 
jeho nedostatky. Představuje střední cestu v přísnosti k porovnání likvidity. Ukazatel 
vylučuje z oběţných aktiv málo likvidní poloţky, mezi které patří zásoby (8, str. 108). 
 
Č𝑃𝑃𝐹𝐹 =  𝑂𝐴 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
Vzorec 6: Čistý peněţně-pohledávkový finanční fond (Zdroj: 8, str. 108) 
 
Přísnější podoba tohoto ukazatele vylučuje z oběţných aktiv kromě zásob i dlouhodobě 
nelikvidní poloţky, mezi které se řadí nelikvidní pohledávky (9, str. 38). 
 
Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel je nejpřísnějším modelem sledování likvidity podniku. ČPP určují 
okamţitou likviditu právě splatných krátkodobých závazků. Nejvyšší stupeň likvidity 
vyjadřuje fond, který do pohotových peněţních prostředků zahrnuje pouze hotovost 
a peníze na běţných účtech. Ovšem pohotové peněţní prostředky mohou obsahovat 
i peněţní ekvivalenty (krátkodobé cenné papíry – šeky, směnky apod., krátkodobé 
termínované vklady vypověditelné do 3 měsíců), které jsou v podmínkách fungujícího 
kapitálového trhu rychle přeměnitelné na peníze. Ukazatel není ovlivněn oceňovacími 
technikami, avšak je snadno zmanipulovatelný přesunem plateb k okamţiku zjišťování 
likvidity (zadrţením nebo dřívějším uskutečněním plateb) (9, str. 38). V diplomové 
práci bude pouţita nejpřísnější podoba tohoto ukazatele (peníze v pokladně a na účtu). 
 
Č𝑃𝑃 = 𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣é 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
Vzorec 7: Čisté pohotové prostředky (Zdroj: 9, str. 38) 
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2.3.3 Analýza cash flow 
Během ţivota podniku dochází ke změnám stavu majetku a kapitálu, jejichţ okamţitý 
stav je výsledkem minulého pohybu peněţních prostředků. Výkaz peněţních toků 
zachycuje skutečný pohyb peněţních prostředků za uplynulé období. Při analýze 
peněţních toků je identifikován vliv jednotlivých činností na přetváření finanční situace 
podniku. Změny finanční situace jsou dílem hybných sil, které uvádějí do pohybu 
peněţní toky – tedy dílem provozní, investiční a finanční činnosti. (12, str. 136–137):  
 Provozní činnost - vyvolává provozní příjmy a výdaje, v rámci níţ jsou 
do pohybu uváděny poloţky pracovního kapitálu, který má vztah k likviditě. 
Vývoj čistých provozních příjmů má vztah k dynamice výkonnosti podniku.  
 Investiční činnost - vyvolává investiční výdaje, kdy jsou do pohybu uváděny 
poloţky dlouhodobého majetku, který má vtah k finanční stabilitě.  
 Finanční činnosti - vyvolává finanční příjmy a výdaje, které mají vztah 
k dynamice dluhů a vztahují se k solventnosti.  
 
Peněţní toky v podniku se obvykle vyjadřují pomocí ukazatelů nebo celkových 
přehledů cash flow. Výkaz CF podává informace o tvorbě finančních zdrojů podniku 
v daném období a jeho uţití podle vytyčených hledisek. Ukazatel CF pak umoţňuje 
získat podrobnou informaci o finančně-hospodářské situaci podniku (9, str. 46). 
 
Metody zjišťování cash flow 
Pro zjištění, k jakým účelům byly vynaloţeny peněţní prostředky v podniku a jaké 
příjmy společnost ve sledovaném období inkasovala, lze pouţít dva odlišné přístupy 
pro sestavení výkazu cash flow (19, str. 56–62): 
 Přímá metoda – je zaloţena na vykazování skutečných příjmů a výdajů, které 
se uspořádají podle hlavních titulů. K sestavení výkazu přímou metodou jsou 
v praxi vyuţívány dva různé přístupy. 
o Čistá přímá metoda – vychází přímo ze změn stavů peněţních 
prostředků nebo peněţních ekvivalentů, které jsou vyvolány finančně 
účinnými hospodářskými transakcemi. Tato metoda neumoţňuje zjistit 
účel, za kterým byly pokladní a bankovní operace provedeny. 
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o Nepravá přímá metoda -  spočívá v transformaci výnosů a nákladů 
daného účetního období převzaté z VZZ, které se korigují o změny 
poloţek rozvahy aktiv a pasiv na příjmy a výdaje. 
 Nepřímá metoda – je zaloţena na transformaci výsledku hospodaření na čisté 
peněţní toky. Spočívá v úpravě zisku či ztráty z hospodaření o nepeněţní 
poloţky a o změny poloţek rozvahy, které vyjadřují rozdíl mezi toky příjmů 
a výdajů a mezi toky výnosů a nákladů, tzv. nepeněţní operace4. Tato metoda 
nedovoluje identifikovat jednotlivá salda příjmů a výdajů, ovšem poskytuje 
podrobný přehled o tvorbě finančních zdrojů z různých hledisek. Pro sestavení 
modelu analýzy peněţních toků nepřímou metodou je moţné pouţít postup 
uvedený v příloze 3. 
 
2.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele patří mezi základní nástroje finanční analýzy. Analýza poměrových 
ukazatelů umoţňuje získat rychlou představu o finanční situaci podniku a patří mezi 
jedny z hlavních způsobů, jak srovnávat aktuální finanční situaci dané firmy s jejími 
historickými daty, s daty jiných společností (většími, menšími) nebo se skupinou jiných 
podniků (např. průmyslová odvětví). Podstatou poměrového ukazatele je, ţe se dávají 
do poměru různé poloţky rozvahy, výkazu zisku a ztráty, příp. cash flow. Je tedy moţné 
zkoumat velké mnoţství ukazatelů. Tyto ukazatelé jsou roztříděny do skupin podle 
jednotlivých oblastí hodnocení hospodaření finančního zdraví podniku. Jedná 
se zejména o skupiny ukazatelů rentability, likvidity, aktivity, zadluţenosti, 
kapitálového trhu, cash flow, provozní, popř. další ukazatele (20, str. 84; 21, str. 52). 
 
Ukazatele rentability 
Rentabilita, resp. výnosnost vloţeného kapitálu, je měřítkem schopnosti dosahovat 
zisku pouţitím investovaného kapitálu, tj. schopnosti podniku vytvářet nové zdroje. 
Je formou vyjádření míry zisku, která v trţní ekonomice slouţí jako hlavní kritérium 
pro alokaci kapitálu. Níţe uvedené ukazatele, patří mezi nejčastěji pouţívané 
ve finanční analýze (20, str. 98). 
                                                 
4
 Nepeněţní operace jsou představovány náklady, které nejsou výdaji (odpisy, tvorba rezerv a opravných 
poloţek atd.), a výnosy, které nejsou příjmy v daném období (zúčtování rezerv a opravnách poloţek, 
příjmů příštích období atd.). 
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Klíčovým syntetickým ukazatelem efektivnosti podnikové činnosti je přebytek výnosů 
nad náklady, který je v případě kladných hodnot ziskem, v případě záporných hodnot 
ztrátou. Z hlediska finanční analýzy jsou rozlišována různá vyjádření a modifikace 
zisků (18, str. 211─213; 8, str. 120─121): 
 EAT (Earnings After Taxes) - Zisk po zdanění (čistý zisk), ve VZZ odpovídá 
výsledku hospodaření za účetní období. Tato forma zisku se vyuţívá ve všech 
ukazatelích, které hodnotí výkonnost firmy. 
 EBT (Earnings Before Taxes) - Zisk před zdaněním, je součtem EAT a daně 
z příjmů za běţnou činnost a daně z příjmů za mimořádnou činnost. Vyuţívá 
se pro srovnání výkonnosti podniku s rozdílným daňovým zatíţením.  
 EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) - Zisk před úroky a zdaněním, 
součtem EBT a nákladových úroků. Vyuţívá se tam, kde je potřeba zajistit 
mezipodnikové srovnání. 
 EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisatio) - 
Zisk před úroky, odpisy a zdaněním, je součtem EBIT a odpisů.  
 
Rentabilita celkových aktiv - ROA (Return On Assets) 
Ukazatel rentability celkového kapitálu bývá pokládán za klíčové měřítko rentability. 
Poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, 
z jakých zdrojů jsou financovány (vlastních, cizích, krátkodobých či dlouhodobých). 
Podle toho, jaká forma zisku bude dosazena do čitatele, bude interpretován i výsledek 
tohoto ukazatele. Pokud bude v čitateli zisk v podobě EAT (před vyplacením dividend), 
jedná se o klasickou interpretaci rentability, kdy ukazatel je nezávislý na charakteru 
zdrojů financování. Dosazením do čitatele zisk na úrovni EBIT, měří ukazatel hrubou 
produkční sílu aktiv podniku, který je uţitečný při komparaci podniků s rozdílnými 
daňovými podmínkami a s rozdílným úrokovým zatíţením. V případě dosazení této 
formy zisku je hodnota rentability celkového aktiv porovnatelná s odvětvovými 
hodnotami ROA. Tento tvar zisku se jeví jako nejvhodnější varianta, a proto bude 
v práci pouţit při výpočtu tohoto ukazatele (13, str. 53). 
𝑅𝑂𝐴 =  
𝑍𝑖𝑠𝑘
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 (%) 
Vzorec 8: Rentabilita celkových aktiv (Zdroj: 13, str. 53) 
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Rentabilita vlastního kapitálu - ROE (Return On Equity) 
Tento poměrový ukazatel vyjadřuje míru ziskovosti z vlastního kapitálu. Pomocí tohoto 
ukazatele zjišťují vlastníci (společníci, akcionáři a další investoři), zda jejich kapitál 
přináší dostatečný výnos, který odpovídá riziku jejich investice. Pro investory 
je důleţité, aby tento ukazatel byl vyšší neţ úroky, které by obdrţeli při jiné formě 
investování (z obligací, termínovaného vkladu, majetkových cenných papírů aj.), neboť 
investor nese poměrně vysoké riziko (9, str. 57). 
𝑅𝑂𝐸 =  
𝐸𝐴𝑇
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 (%) 
Vzorec 9: Rentabilita vlastního kapitálu (Zdroj: 9, str. 57) 
 
Rentabilitu vlastního kapitálu zvyšuje tzv. pákový efekt, který je závislý 
na vztahu rentability celkových aktiv (ROA) a úrokové míry (ú). Pokud je ROA > ú, 
nastává pozitivní účinek pákového efektu na ROE. Pokud ale ROA < ú, 
pákový efekt je negativní, tedy s rostoucí mírou zadluţení klesá rentabilita vlastního 
kapitálu (9, str. 58). 
 
Rentabilita trţeb - ROS (Return On Sales) 
Ukazatel rentability trţeb patří mezi jedny z běţně sledovaných ukazatelů finanční 
analýzy, který vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni trţeb 
(mnoţství zisku v Kč na 1 Kč trţeb). Nízká úroveň tohoto ukazatele poukazuje 
na chybné řízení firmy, střední úroveň je znakem dobré práce managementu podniku 
a dobrého jména společnosti a vysoká úroveň ukazatele ROS ukazuje na nadprůměrnou 
úroveň podniku. Je vhodný zejména pro mezipodnikové srovnání a pro srovnání v čase. 
V čitateli mohou být opět pouţity různé podoby zisku podle zaměření analýzy. 
Při vyuţití zisku po zdanění v čitateli se jedná o tzv. ziskovou marţi. Pro vzájemné 
srovnání různých podniků se v čitateli dává přednost provoznímu zisku (EBIT). 
Trţbami je zpravidla myšlen součet trţeb z hlavních podnikových činností, tedy suma 
trţeb z prodeje zboţí a z prodeje vlastních výrobků a sluţeb (7, str. 82). 
 
𝑅𝑂𝑆 =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
 (%) 
Vzorec 10: Rentabilita trţeb (Zdroj: 7, str. 82) 
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Rentabilita dlouhodobých zdrojů - ROCE (Return On Capital Employed) 
Tento ukazatel vyjadřuje efekt z dlouhodobých investic. Hodnotí se jím význam 
dlouhodobého investování na základě určení výnosnosti vlastního kapitálu spojeného 
s dlouhodobými zdroji, tedy zvýšení potenciálu vlastníka vyuţitím dlouhodobého cizího 
kapitálu. Tento ukazatel je často vyuţíván k mezipodnikovému porovnávání (7, str. 81). 
Dlouhodobé dluhy zahrnují rezervy, dlouh. závazky a dlouh. bankovní úvěry. 
 
𝑅𝑂𝐶𝐸 =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 + 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑦 
 (%) 
Vzorec 11: Rentabilita dlouhodobých zdrojů (Zdroj: 7, str. 81) 
 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity vysvětlují vztah mezi oběţnými aktivy a krátkodobými cizími 
zdroji. Odpovídají na otázku, zda je podnik schopen dostát svým finančním 
povinnostem (21, str. 55). Při hodnocení likvidity5 je důleţité zaujmout postoj vzhledem 
k různým cílovým skupinám, které budou výsledky z finanční analýzy vyuţívat. Kaţdá 
z uţivatelů bude preferovat jinou úroveň likvidity. Likvidita je tedy důleţitá z pohledu 
finanční rovnováhy, protoţe jen dostatečně likvidní podnik je schopen dostát svým 
závazkům.  Je proto potřeba hledat vyváţenou likviditu, která zaručí dostatečné 
zhodnocení prostředků investorů i schopnost podniku plnit své závazky (8, str. 117).  
 
Podle toho, jaká míra jistoty je poţadována od tohoto měření, jsou dosazovány 
do čitatele majetkové sloţky s různou dobou likvidnosti, tj. přeměnitelnosti na peníze. 
Zpravidla se pouţívají tři základní ukazatele likvidity – běţná, pohotová a okamţitá. 
Výsledné hodnoty těchto ukazatelů jsou vyjádřeny v bezrozměrných jednotkách. 
(20, s. 91). Do krátkodobých závazků, budou pro zpracování analytické části diplomové 
práce zahrnuty krátkodobé závazky a krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci. 
 
Běţná likvidita 
Jedná se o likviditu 3. stupně a ukazuje, kolikrát pokrývají oběţná aktiva krátkodobé 
závazky podniku, tj. kolikrát je společnost schopna uspokojit věřitele, kdyby proměnila 
                                                 
5
 Likviditu lze definovat jako souhrn všech potenciálně likvidních prostředků, které má podnik k dispozici 
pro úhradu svých splatných závazků. Solventnost je definována jako připravenost hradit své dluhy, kdyţ 
nastane jejich splatnost. 
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svá krátkodobá aktiva v daném okamţiku na hotovost. Čím vyšší je hodnota tohoto 
ukazatele, tím je pravděpodobnější zachování platební schopnosti podniku. Ovšem 
vypovídací schopnost tohoto ukazatele má určitá omezení, např. není přihlíţeno 
ke struktuře aktiv z hlediska jejich likvidnosti (neprodejné zásoby aj.) nebo ke struktuře 
krátkodobých závazků z hlediska jejich doby splatnosti (neplacení ve lhůtě, 
nedobytnost). Ukazatel je tedy měřítkem krátkodobé solventnosti podniku a doporučené 
hodnoty tohoto ukazatele se pohybují v rozmezí od 1,5 do 2,5 (8, str. 118).  
 
𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
Vzorec 12: Běţná likvidita (Zdroj: 8, str. 118) 
 
Pohotová likvidita 
Ukazatel pohotové likvidity je likviditou 2. stupně a eliminuje nedostatky 
předcházejícího ukazatele. Pro její výpočet se berou v úvahu z oběţných aktiv 
jen pohotové prostředky, tj. pokladní hotovost, peníze na běţných účtech, 
obchodovatelné cenné papíry a krátkodobé pohledávky po korekci opravnou poloţkou 
k pohledávkám.  Ukazatel zachycuje schopnost podniku vyrovnat se se svými závazky, 
aniţ by muselo dojít k prodeji zásob. Doporučená hodnota by se měla pohybovat 
na úrovni 1, případně aţ 1,5, přičemţ výše ukazatele závisí na typu činnosti podniku, 
odvětví či na strategii společnosti v oblasti finančního hospodaření apod. (7, str. 83). 
 
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
Vzorec 13: Pohotová likvidita (Zdroj: 7, str. 83) 
 
Okamţitá likvidita 
Jedná se o likviditu 1. stupně a je nejuţším vymezením likvidity. Tento ukazatel 
je povaţován za nejpřesnější, protoţe hodnotí schopnost podniku uhradit krátkodobé 
závazky podniku v daný okamţik. V čitateli jsou pouţity nejlikvidnější peněţní 
prostředky, mezi které patří peníze v pokladně a na bankovních účtech, krátkodobé 
cenné papíry, šeky apod. Doporučovaná hodnota ukazatele okamţité likvidity 
by se měla dle metodiky MPO pohybovat kolem 0,2, ovšem pro Českou republiku bývá 
toto pásmo rozšířeno na hodnotu 0,6 (11, str. 105). 
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𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑃𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
Vzorec 14: Okamţitá likvidita (Zdroj: 11, str. 105) 
 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří schopnost podniku vyuţívat investované finanční prostředky 
a také měří vázanost jednotlivých sloţek kapitálu v jednotlivých poloţkách aktiv a pasiv 
společnosti. Tyto ukazatele jsou vyuţívány pro hodnocení hospodaření podniku s aktivy 
a zjištění vlivu hospodaření společnosti na výnosnost a likviditu (8, str. 131). 
Ukazatele aktivity lze vyjádřit ve dvou podobách (16, str. 178): 
 Obratovost – poskytuje informace o počtu obrátek aktiv, tedy kolikrát převyšují 
roční trţby hodnotu daného aktiva. Čím je počet obrátek vyšší, tím kratší dobu 
je majetek v podniku vázán a tím obvykle dochází k nárůstu zisku podniku. 
 Doba obratu – vyjadřuje průměrnou dobu trvání jedné obrátky majetku 
podniku. Snahou kaţdé společnosti by měla být maximalizace obrátky 
a minimalizace doby obratu.  
V níţe uvedených ukazatelích jsou trţbami myšleny trţby z prodeje zboţí a trţby 
za prodej vlastních výrobků a sluţeb. 
 
Obrat celkových aktiv 
Obrat celkových aktiv je nejkomplexnějším ukazatelem aktivity, který má přímý vliv 
na celkovou rentabilitu podniku. Je měřítkem celkového vyuţití aktiv. Všeobecně platí, 
ţe ukazatel by měl dosahovat co nejvyšších hodnot, přičemţ by měl být minimálně 
roven 1. Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 1,6─3 (6, str. 24). 
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =  
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 (𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢/𝑟𝑜𝑘) 
Vzorec 15: Obrat celkových aktiv (Zdroj: 6, str. 24) 
 
Obrat dlouhodobého majetku 
Měří efektivitu vyuţívání jednotlivých částí dlouhodobého majetku. Má význam při 
rozhodování o tom, zda pořídit další dlouhodobý majetek. Pokud je hodnota ukazatele 
niţší neţ průměr v oboru, je to signálem pro výrobu (zvýšení vyuţití stávajících 
výrobních kapacit) a pro manaţery je signálem k omezení investic podniku (9, str. 61). 
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𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏éℎ𝑜 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑘𝑢 =  
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
 𝐷𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
 (𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡ů/𝑟𝑜𝑘) 
Vzorec 16: Obrat dlouhodobého majetku (Zdroj: 9, str. 61) 
 
Obrat zásob 
Obrat zásob bývá někdy nazýván ukazatelem vyuţití zásob a udává, kolikrát 
je v průběhu roku kaţdá poloţka zásob společnosti prodána a opět uskladněna. Pokud 
je hodnota ukazatele vyšší ve srovnání s oborovým průměrem, znamená to, ţe podnik 
nemá zbytečně nelikvidní zásoby, které vyţadují nadbytečné financování (6, str. 24). 
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦
 (𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡ů/𝑟𝑜𝑘) 
Vzorec 17: Obrat zásob (Zdroj: 6, str. 25) 
 
Doba obratu zásob 
Ukazatel udává průměrný počet dnů, po něţ jsou zásoby vázány v podnikání do doby 
jejich spotřeby, v případě surovin nebo materiálu, nebo do doby jejich prodeje, 
v případě zásob vlastní výroby. U zásob hotových výrobků a zboţí udává počet dnů, 
během nichţ se zásoba promění v hotovost nebo pohledávku. Při výpočtu se nejčastěji 
vyuţívá tzv. ekonomický rok, který má 360 dnů (16, str. 179). 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦
(𝑇𝑟ž𝑏𝑦 360) 
 (𝑑𝑛𝑦) 
Vzorec 18: Doba obratu zásob (Zdroj: 16, str. 179) 
 
Doba obratu pohledávek 
Ukazatel se pouţívá pro hodnocení účtu pohledávky a vypovídá o strategii jejich řízení. 
Udává počet dní, během nichţ je inkaso peněz na kaţdodenní trţby zadrţeno 
v pohledávkách. Dobu obratu pohledávek je uţitečné srovnat s běţnou platební 
podmínkou, za které podnik fakturuje za své zboţí. Pokud je delší neţ běţná doba 
splatnosti, znamená to, ţe odběratelé neplatí včas. Tento ukazatel je důleţitý 
pro plánování peněţních toků podniku (21, str. 60). 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
𝑃𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
(𝑇𝑟ž𝑏𝑦 360) 
 (𝑑𝑛𝑦) 
Vzorec 19: Doba obratu pohledávek (Zdroj: 16, str. 179) 
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Doba obratu krátkodobých závazků 
Ukazatel se pouţívá k hodnocení účtu závazků vůči dodavatelům a vyjadřuje počet dní, 
na které dodavatelé poskytli společnosti tzv. obchodní úvěr. Doba obratu závazků 
charakterizuje platební kázeň podniku vůči svým dodavatelům. Je vhodné porovnávat 
doby obratů pohledávek a závazků z obchodního styku (7, str. 87). 
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý𝑐ℎ 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =  
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
(𝑇𝑟ž𝑏𝑦 360) 
 (𝑑𝑛𝑦) 
Vzorec 20: Doba obratu krátkodobých závazků (Zdroj: 16, str. 179) 
 
Ukazatele zadluţenosti 
Ukazatele zadluţenosti slouţí jako indikátory výše rizika, které podnik nese při daném 
poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Zadluţenost ovšem nemá pouze 
negativní charakter. Její růst nejen ţe zvyšuje riziko neschopnosti podniku splácet 
své závazky, na druhou stranu však můţe přispět k celkové rentabilitě, neboť 
cizí kapitál je díky daňové uznatelnosti úroků levnější neţ vlastní. Cenu kapitálu 
ovlivňuje i míra rizika, jeţ investor podstupuje a doba splatnosti příslušného druhu 
kapitálu (20, str. 84–85). 
 
Ukazatel celkové zadluţenosti 
Jedná se o základní ukazatel zadluţenosti a měří podíl věřitelů na celkovém kapitálu, 
z něhoţ je majetek podniku financován. S rostoucí hodnotou tohoto ukazatele roste 
i riziko věřitelů společnosti. Doporučená hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 
30─60 %, nutné je ovšem respektovat příslušnost k odvětví (7, str. 78; 20, str. 85). 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
 𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 (%) 
Vzorec 21: Celková zadluţenost (Zdroj: 7, str. 79) 
 
Ukazatel vybavenosti vlastním kapitálem 
Tento ukazatel, téţ nazýván kvótou vlastního kapitálu, je doplněním indikátoru celkové 
zadluţenosti a vyjadřuje finanční nezávislost podniku. Oba zmínění ukazatelé podávají 
informace o struktuře kapitálu podniku, kdy sečtením těchto ukazatelů je součet 
roven 1. Převrácená hodnota tohoto ukazatele vyjadřuje finanční páku (podíl cizích 
zdrojů na zvýšení celkové výnosnosti vlastního kapitálu) (9, str. 64). 
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𝑉𝑦𝑏𝑎𝑣𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í𝑚 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑒𝑚 =  
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
Vzorec 22: Vybavenost vlastním kapitálem (Zdroj: 9, str. 64) 
 
Koeficient zadluţenosti 
Ukazatel signalizuje, do jaké míry by mohly být ohroţeny nároky věřitelů. 
Akceptovatelná zadluţenost vlastního kapitálu závisí na fázi vývoje podniku a postoji 
vlastníků k riziku. U stabilních společností by se hodnota měla pohybovat přibliţně 
v pásmu od 80 % do 120 %. Tento koeficient je poměrně významný pro banku 
při rozhodování o poskytnutí úvěru (7, str. 79; 20, str. 86). 
 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =  
𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
Vzorec 23: Koeficient zadluţenosti (Zdroj: 7, str. 79) 
 
Ukazatel krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji 
K posouzení dodrţování zlatého pravidla financování slouţí ukazatel krytí 
dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji. Výsledek niţší neţ 1 značí, ţe je podnik 
podkapitalizován, neboť část dlouhodobého majetku je kryta krátkodobými zdroji. Tato 
agresivní strategie je levnější, ovšem můţe podniku způsobit problémy s úhradou svých 
závazků. Při hodnotě vyšší neţ 1 se jedná o překapitalizaci podniku. Tato kontroverzní 
strategie zabezpečuje vyšší stabilitu, zároveň je ale draţší. Dlouhodobé cizí zdroje 
v čitateli zahrnují dlouhodobé závazky a dlouhodobé bankovní úvěry (20, str. 88). 
 
𝐾𝑟𝑦𝑡í 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ. 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑘𝑢 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ. 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑖 =  
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 + 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
𝐷𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
 
Vzorec 24: Krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji (Zdroj: 20, str. 88) 
 
Ukazatel úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát zisk kryje úroky, tj. jak vyprodukovaný zisk 
stačí na pokrytí nákladů na vypůjčený kapitál. Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, 
tím lze finanční situaci podniku hodnotit za lepší. Jako postačující lze povaţovat, pokud 
úroky budou pokryty ziskem 3x aţ 6x (9, str. 64). 
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Ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
 
Vzorec 25: Úrokového krytí (Zdroj: 9, str. 64) 
 
Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele jsou zaměřeny dovnitř podniku a napomáhají managementu sledovat 
a analyzovat vývoj základních aktivit podniku. Opírají se o tokové veličiny, zejména 
o náklady. Řízení nákladů napomáhá k hospodárnému vynakládání jednotlivých druhů 
nákladů a tím i ke zvýšení konečné efektivnosti podniku. Nejčastěji se lze setkat s níţe 
uvedenými ukazateli (9, str. 71). 
 
Mzdová produktivita 
Výpočet mzdové produktivity udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. 
Hodnota tohoto ukazatele by měla mít rostoucí tendenci. Do čitatele je moţné dosadit 
přidanou hodnotu, z výpočtu je tak eliminován vliv nakupovaných surovin, energií 
a sluţeb. Pozitivní je růst ukazatele v čase (8, str. 134). Ve výpočtu budou 
ve jmenovateli dosazeny mzdové náklady. 
 
𝑀𝑧𝑑𝑜𝑣á 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 =  
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
𝑀𝑧𝑑𝑦
 𝑛𝑒𝑏𝑜 
𝑃ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎
𝑀𝑧𝑑𝑦
 
Vzorec 26: Mzdová produktivita (Zdroj: 8, str. 134) 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Tento ukazatel, téţ nazýván přidanou hodnotou na jednoho zaměstnance udává, 
jak velká přidaná hodnota v peněţním vyjádření byla vyrobena v hodnoceném období 
v průměru jedním pracovníkem. Je moţné tuto produktivitu porovnávat s průměrnou 
mzdou na pracovníka6. Čím větší bude produktivita práce a čím menší je průměrná 
mzda, tím větší efekt bude podniku plynout ze zaměstnance (16, str. 184).   
 
𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝑝𝑟á𝑐𝑒 𝑧 𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛é ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑦 =  
𝑃ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎
𝑃𝑜č𝑒𝑡 𝑝𝑟𝑎𝑐𝑜𝑣𝑛í𝑘ů
 
Vzorec 27: Produktivita práce z přidané hodnoty (Zdroj: 16, str. 184) 
 
                                                 
6
 Průměrnou mzdu na pracovníka lze vypočítat jako podíl osobních nákladů k počtu pracovníků. 
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Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Výpočtem tohoto ukazatele lze zjistit, stupeň vyuţití dlouhodobého hmotného majetku, 
tj. mnoţství výnosů reprodukovaných 1 Kč vloţenou do DHM v pořizovacích cenách. 
Hodnota této produktivity by měla být co nejvyšší (14, str. 79). 
 
𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝐷𝐻𝑀 =  
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
𝐷𝐻𝑀 𝑣 𝑃𝐶
 
Vzorec 28: Produktivita DHM (Zdroj: 14, str. 79) 
 
Ukazatel stupně odepsanosti 
Stupeň odepsanosti podává informace o opotřebovanosti DHM, tj. na kolik procent 
v průměru je DHM odepsán. Vývoj hodnoty tohoto ukazatele svědčí o tzv. stárnutí 
podniku (9, str. 71). 
𝑆𝑡𝑢𝑝𝑒ň 𝑜𝑑𝑒𝑝𝑠𝑎𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =
𝐷𝐻𝑀 𝑣 𝑍𝐶
𝐷𝐻𝑀 𝑣 𝑃𝐶
 
Vzorec 29: Stupeň odepsanosti (Zdroj: 9, str. 71) 
 
Nákladovost výnosů 
Ukazatel nákladovosti výnosů vyjadřuje zatíţení výnosů podniku celkovými náklady. 
Hodnota ukazatele by měla mít klesající tendenci (8, str. 135). 
𝑁á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡 𝑣ý𝑛𝑜𝑠ů =  
𝑁á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
 
Vzorec 30: Nákladovost výnosů (Zdroj: 8, str. 135) 
 
Ukazatelé na bázi peněţních toků 
Ukazatelé na bázi peněţních toků poměřují finanční toky z provozní činnosti 
k vybraným sloţkám rozvahy a VZZ. Tyto ukazatele jsou spolehlivější, neboť výkaz 
CF je méně náchylný na zkreslení. Skupina těchto ukazatelů slouţí k posouzení 
vnitřního finančního potenciálu podniku, resp. jeho vnitřní finanční síly (13, str. 63).  
 
Cash flow rentabilita trţeb – ROS (CF) 
Tento ukazatel vyjadřuje výkonnost podniku a je méně ovlivněn investičními cykly, 
stupněm novosti nebo odepsaností fixních aktiv. Je vhodným doplňkem k ukazateli 
ziskové výnosnosti. Čitatel zahrnuje trţby za zboţí, vlastní výroby a sluţby (19, str. 78). 
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𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑟𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑡𝑟ž𝑒𝑏 =
𝐶𝐹 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
 (%) 
Vzorec 31: Cash flow rentabilita trţeb (Zdroj: 19, str. 78) 
 
Rentabilita celkového kapitálu z CF 
Ukazatel rentability celkového kapitálu měří schopnost podniku přijímat úvěry, protoţe 
peněţní toky v čitateli nezahrnují finanční náklady. Pokud je výsledná hodnota 
ukazatele na niţší úrovni neţ průměrná úroková míra placená bankám z úvěru, aktiva 
nejsou schopna vyprodukovat dostatek peněţních prostředků, které jsou potřeba na 
splátky úvěrů. Úvěry jsou tak pro podnik nebezpečné. V opačném případě je pro podnik 
výhodné přijímat nové úvěry, neboť působí jako nástroj růstu podniku (19, str. 79). 
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣éℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 =
𝐶𝐹 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖
𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 (%) 
Vzorec 32: Rentabilita celkového kapitálu z CF (Zdroj: 19, str. 79) 
 
Likvidita z CF 
Ukazatel likvidity z cash flow vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky 
z vytvořených peněţních prostředků. Na rozdíl od výše uvedených ukazatelů likvidity 
nehodnotí tento ukazatel likviditu společnosti staticky, protoţe je odvozen z tokové 
veličiny cash flow. Jmenovatel zlomku zahrnuje krátkodobé závazky a krátkodobé 
bankovní úvěry (9, str. 76). 
𝐿𝑖𝑘𝑡𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 𝑧 𝐶𝐹 =  
𝐶𝐹 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑦
 
Vzorec 33: Likvidita z CF (Zdroj: 9, str. 76) 
 
Stupeň oddluţení  
Tento ukazatel vypovídá o schopnosti podniku vyrovnávat vzniklé závazky z vlastní 
finanční síly. Je indikátorem hospodárnosti finanční politiky podniku. Doporučená 
hodnota se povaţuje mezi 20─30 %. Klesající hodnota v čase indikuje rostoucí finanční 
napjatost v podniku (13, str. 64). 
𝑆𝑡𝑢𝑝𝑒ň 𝑜𝑑𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛í =
𝐶𝐹 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 (%) 
Vzorec 34: Stupeň oddluţení (Zdroj: 13, str. 64) 
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Úvěrová způsobilost z cash flow 
Hodnota tohoto ukazatele vyjadřuje, kolikrát musí společnost vytvořit sumu finančních 
prostředků, aby pokryla všechny své závazky z vlastní činnosti. Čím vyšší je hodnota 
tohoto ukazatele, tím více musí podnik vynaloţit na úhradu splátek úvěrů na úkor 
investic do dalšího rozvoje podniku (13, str. 66). 
Ú𝑣ě𝑟𝑜𝑣á 𝑧𝑝ů𝑠𝑜𝑏𝑖𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑧 𝐶𝐹 =
𝐶𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝐶𝐹 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖
 
Vzorec 35: Úvěrová způsobilost z CF (Zdroj: 13, str. 66) 
 
2.3.5 Analýza soustav ukazatelů 
Finančně-ekonomickou situaci podniku je moţno analyzovat velkým mnoţstvím 
ukazatelů. Za nevýhodu existence značného počtu indikátorů finanční analýzy 
lze povaţovat, ţe jednotliví ukazatelé mají sami o sobě omezenou vypovídací 
schopnost, neboť charakterizují pouze určitou část činnosti podniku. Tento fakt vedl 
k vytvoření tzv. souhrnných indexů hodnocení, které slouţí k posouzení celkové 
finanční situace podniku a vyjádření jeho výkonnosti pomocí jednoho čísla. Vypovídací 
schopnost těchto ukazatelů má pouze orientační charakter, nemohou nahradit 
podrobnou finanční analýzu. Rozlišují se dva základní typy modelů soustav 
ukazatelů (9, str. 81; 20, str. 129─131): 
 Pyramidová soustava ukazatelů – vrcholový syntetický ukazatel je postupně 
rozkládán na dílčí analytické ukazatele a mezi indikátory tvořící pyramidu 
existují pevné, matematicky definované vztahy. Příkladem pyramidové soustavy 
je Du Pont diagram. 
 Paralelní soustava ukazatelů – jednotliví ukazatelé jsou řazeni vedle 
sebe a jsou sestavované na bázi komparativně-analytických nebo matematicko-
statistických metodách. Cílem sestavování těchto soustav je, aby dokázaly 
diagnostikovat finanční zdraví podniku, resp. finanční tíseň. Podle účelu pouţití 
se výběry dále člení na:   
o Bonitní (diagnostické) modely – vyjadřují finanční situaci, resp. pozici 
podniku v mezipodnikovém srovnání pomocí jednoho syntetického 
ukazatele, který nahrazuje dílčí ukazatele různých vypovídacích 
schopností. Do této skupiny patří např. Kralickův Quicktest, Tamariho 
model či Index bonity. 
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o Bankrotní (predikční) modely – představují identifikátory včasného 
varování, neboť podle chování vybraných ukazatelů indikují případný 
bankrot podniku. Mezi tyto modely se např. řadí Altmanův index, index 
IN nebo Tafflerův model. 
 
Z výše uvedených soustav ukazatelů budou následně blíţe popsány vybrané modely. 
Jedná se o logaritmický rozklad ukazatele ROE, Kralickův Quicktest, dále Altmanův 
index a index IN, které budou v další části diplomové práce pouţity.  
 
Logaritmický rozklad ukazatele rentability vlastního kapitálu 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu patří mezi nejsledovanější ukazatele výkonnosti 
podniku. Metod pro rozklad tohoto ukazatele je velké mnoţství. Mezi nejznámější 
pyramidovou soustavu ukazatelů se řadí Du Pont diagram. Zaměřuje se na rozklad výše 
zmíněného ukazatele a na vymezení jednotlivých poloţek, které do něj vstupují. Tento 
model je blíţe popsán v příloze 4. Dle autorky Kislingerové je nejpřesnější metodou 
logaritmická metoda rozkladu ROE. Nevýhodou toto rozkladu ovšem je to, ţe jej nelze 
pouţít, pokud vrcholový ukazatel nabývá záporných hodnot, neboť logaritmus není pro 
záporná čísla definován. Tento model rozkladu ukazatele rentability vlastního kapitálu 
je jednou z moţností, kdy je v ukazateli ROA za výnos uvaţován nikoli čistý zisk, 
ale zisk před zdaněním a úroky (EBIT). Ukazatel ROE je v tomto modelu rozkládán 
na níţe uvedené části, jejichţ grafické znázornění je na obr. 2 (17, str. 54─55): 
 daňové břemeno (čistý zisk/zisk před zdaněním) – zachycuje, jaký díl ze zisku 
před zdaněním zůstane podniku po zaplacení daní, 
 rentabilitu aktiv (zisková marţe*obrat celkových aktiv) – v tomto rozkladu 
se uvaţuje nikoli čistý zisk, ale zisk před zdaněním a úroky (EBIT), 
o ziskovou marţi (EBIT/trţby) 
o obrat aktiv (trţby/celková aktiva) 
 sloţenou finanční páku (úrokové břemeno*pákový ukazatel) 
o úrokové břemeno (zisk před zdaněním/EBIT) 
o pákový ukazatel (celková aktiva/vlastní kapitál) 
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Obr. 2: Logaritmický rozklad ukazatele ROE (Zpracováno dle: 17, str. 56) 
 
Kralickův rychlý test (Quicktest) 
Tento ratingový model, který byl vyvinut v roce 1990 P. Kralickem, se řadí 
k nejvýznamnějším bonitním modelům. Při jeho konstrukci byl vybrán z jednotlivých 
skupin ukazatelů (rentability, likvidity, stability, výsledku hospodaření) jeden ukazatel 
na provedení zhodnocení finanční situace podniku. Model se tedy skládá ze čtyř rovnic 
a na základě jejich výsledných hodnot jsou přiděleny body (14, str. 124─125). Bonitní 
model zahrnuje tyto následující ukazatele, kdy první dva posuzují finanční stabilitu 
a další dva výnosovou situaci podniku (17, str. 74─76): 
 R1: kvóta vlastního kapitálu – ukazatel vypovídá o finanční síle podniku, která 
je měřena podílem vlastního kapitálu na celková aktiva. Charakterizuje 
dlouhodobou finanční stabilitu a samostatnost, ovšem velmi vysoký podíl 
vlastních zdrojů, můţe být příčinou poklesu rentability vlastního kapitálu.  
 R2: doba splácení dluhu z cash flow – ukazatel udává, za jak dlouhé časové 
období, by byl podnik schopen uhradit své závazky, pokud by kaţdý rok 
vytvářel stejné cash flow jako v právě analyzovaném období. Ve výpočtu 
jsou v čitateli celkové závazky a ve jmenovateli cash flow7. 
 R3: Cash flow v tržbách – ukazatel zde není měřen ziskem, ale cash flow. 
Vypočítá se jako podíl cash flow a trţeb.  
 R4: rentabilita celkových aktiv – ukazatel odráţí výdělečnou schopnost podniku 
a je podílem výsledku hospodaření8 a celkových aktiv. 
                                                 
7
 Hodnota cash flow je rovna součtu poloţek výsledek hospodaření za účetní období, odpisy DHM 
a změna stavu rezerv a opravných poloţek v provozní oblasti.  
8
 VH po zdanění + úroky*(1-t), kde t je daňová sazba. 
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Kaţdý ukazatel se podle dosaţeného výsledku ohodnotí podle níţe uvedené stupnice 
hodnocení ukazatelů a výsledný výrok toho modelu se získá jako aritmetický průměr 
známek dílčích ukazatelů. Je doporučováno, aby se vypočítala i průměrná známka 
zvlášť pro finanční stabilitu a zvlášť pro výnosovou situaci. Výhodou tohoto testu 
je jeho jednoduchost a rychlost (7, str. 100). Pro vyhodnocení Kralickova Quicktestu 
bude v diplomové práci vyuţita varianta bodového vyhodnocení, která je zachycena 
níţe v tab. 1.   
 
Tab. 1: Stupnice hodnocení výsledků Kralickova rychlého testu (Zdroj: 22, str. 237─238) 
 Výborný (1) 
Velmi 
dobrý (2) 
Dobrý 
(3) 
Špatný 
(4)  
Ohroţení 
(5) 
R1 30% a více 20%─30% 10%─20% 0%─10% 0% a méně 
R2 3 roky a méně 3─5 let 5─12 let 12─30 let 30 let a více 
R3 10% a více 8%─10% 5%─8% 0%─5% 0% a méně 
R4 15% a více 12%─15% 8%─12% 0%─8% 0% a méně 
  
Kritéria vyhodnocení průměrného výsledku Kralickova rychlého testu (22, str. 238): 
 H ∈ < 1; 2 ) → podnik je bonitní, lze jej hodnotit jako finančně stabilní, 
 H ∈  < 2; 3 > → pásmo tzv. šedé zóny, 
 H ∈ ( 3; 5 > → podnik lze hodnotit jako bankrotní, výsledná hodnota signalizuje 
potíţe ve finančním hospodaření podniku. 
 
Altmanův model 
Altmanův model patří mezi nejznámější a nejpouţívanější bankrotní modely, pomocí 
něhoţ lze vyhodnotit souhrnně finanční zdraví podniku. Tento ukazatel je stanoven 
pomocí jednoho čísla – Z-Skóre, které se skládá z pěti dílčích ukazatelů a zahrnuje 
v sobě rentabilitu, zadluţenost, likviditu i strukturu kapitálu. K jednotlivým ukazatelům 
je na základě rozsáhlých empirických průzkumů přiřazena váha vyjadřující významnost 
ukazatele v daném souboru. Altmanův model relativně s velkou spolehlivostí odhaduje 
blíţící se bankrot podniku přibliţně s dvouletým předstihem (16, str. 189). 
 
Výpočet tohoto indexu od svého vzniku prošel několika modifikacemi. Původní 
Altmanův model publikovaný v roce 1968 byl určen pro společnosti, jejichţ akcie jsou 
obchodovatelné na kapitálovém trhu. Pro ostatní společnosti, jejichţ akcie nejsou 
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kótované na kapitálovém trhu, se pouţívá upravená verze modelu z roku 1983. Další 
modifikace verze Altmanovy rovnice, která byla publikována v roce 1995, je určena 
pro nevýrobní podniky a emerging markets. Pro kaţdou z jednotlivých variant modelu 
Z-Skóre jsou stanoveny různé váhy jednotlivých ukazatelů i kritéria vyhodnocení 
indexu. První dvě verze mají celkem pět proměnných, v případě třetí verze není 
uvaţováno o páté proměnné, která charakterizuje produkční sílu (7, str. 97─98).  
 
Pro zpracování diplomové práce byla zvolena druhá varianta Altmanovy rovnice, neboť 
analyzovaná společnost nemá veřejně obchodované akcie na kapitálovém trhu. 
 
 
𝑍 = 0,717 × 𝑋1 + 0,84 × 𝑋2 + 3,107 × 𝑋3 + 0,420 × 𝑋4 + 0,998 × 𝑋5 
Vzorec 36: Altmanovo Z-skóre (Zdroj: 20, str. 132) 
 
kde X1 = Čistý pracovní kapitál/aktiva, 
 X2 = Nerozdělené zisky
9
/aktiva, 
 X3 = EBIT/aktiva, 
 X4 = Vlastní kapitál/celkové závazky, 
 X5 = Trţby/aktiva. 
 
Kritéria vyhodnocení indexu Z-skóre (7, str. 97): 
 Z > 2,90 → podnik lze pokládat za finančně zdravý, který má velmi malou 
pravděpodobnost bankrotu, 
 1,20  <  Z < 2,90 → pásmo tzv. „šedé zóny“, jedná se o nevyhraněnou finanční 
situaci podniku, 
 Z < 1,20 → podnik je ohroţen vážnými finančními problémy, které mají 
vysokou pravděpodobnost bankrotu.  
 
Index IN 
Index IN (index důvěryhodnosti IN) byl sestaven na základě matematicko-statistických 
modelů podnikového ratingu a praktických zkušeností při analýze finančního zdraví 
podniku manţely Neumaierovými. Tento index umoţňuje oproti Altmanovu modelu 
                                                 
9
 Jedná se o součet výsledku hospodaření za účetní období, výsledku hospodaření minulých let a fondů 
ze zisku 
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lépe posoudit finanční výkonnost a důvěryhodnost českých podniků, neboť odráţí 
v sobě zvláštnosti českých účetních výkazů a ekonomickou situaci v ČR. (7, str. 101) 
Model IN je vyjádřen rovnicí, ve které jsou obsaţeny ukazatele rentability, likvidity, 
aktivity a zadluţenosti. Pro kaţdý ukazatel je přiřazena váha, která je váţeným 
aritmetickým průměrem hodnot daného ukazatele v odvětví (8, str. 74). 
 
Index IN prošel od svého vzniku několika modifikacemi (IN9510, IN99, IN01 a IN05). 
Kaţdá varianta vyţaduje různá vstupní data a kritéria vyhodnocení jednotlivých vzorců 
jsou stanovena odlišně. Během vývoje indexu důvěryhodnosti se měnilo hledisko 
hodnocení výkonnosti podniku a postupně docházelo ke vzniku komplexnějšího vzorce 
slouţícího pro posouzení finanční situace podniku. Poslední variantou tohoto modelu je 
index IN05, který je aktualizací vzorce IN01. V rámci modifikace vzorce byla změněna 
váha ukazatele rentability aktiv, která byla navýšena. Byly také změněny hodnotící 
intervaly, které vedly k zúţení šedé zóny (9, str. 111─112). 
 
𝐼𝑁05 = 0,13𝑋1 + 0,04𝑋2 + 3,97𝑋3 + 0,21𝑋4 + 0,09𝑋5 
Vzorec 37: Index IN05 (Zdroj: 9, str. 112) 
 
kde  X1 = celková aktiva/cizí zdroje, 
 X2 = EBIT/nákladové úroky, 
 X3 = EBIT/celková aktiva, 
 X4 = výnosy/celková aktiva, 
 X5 = oběţná aktiva/krátkodobé závazky a krátkodobé bankovní úvěry. 
 
Při výpočtu IN05 nastává problém s ukazatelem EBIT/nákladové úroky. Pokud 
je hodnocený podnik nezadluţený nebo zadluţený velmi málo a ukazatel nákladového 
krytí je vysoké číslo, doporučuje se při výpočtu indexu omezit hodnotu tohoto ukazatele 
na hodnotu ve výši 9 (16, str. 190). 
 
                                                 
10
 IN95 – IN vyjadřují první písmena autorů a číslo označuje rok vzniku indexu. 
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Kritéria vyhodnocení indexu IN05 (9, str. 112): 
 IN > 1,6 → podnik tvoří hodnotu, předvídá příznivou finanční situaci podniku, 
 0,9 < IN < 1,6 → pásmo tzv. „šedé zóny“, o zdraví podniku nelze jednoznačně 
rozhodnout, 
 IN < 0,9 → podnik netvoří hodnotu, je ohroţen vážnými finančními problémy.  
 
2.3.6 Spider analýza 
Spider graf patří mezi hlavní analytický nástroj grafické analýzy. Tento způsob analýzy 
umoţňuje rychlé a přehledné vyhodnocení postavení daného subjektu ve vymezeném 
počtu ukazatelů vzhledem k odvětvovému průměru nebo pro srovnání s nejlepším 
v odvětví či oboru. Spider graf pouţívá obvykle šestnáct poměrových ukazatelů, jejich 
počet lze ovšem libovolně zvýšit či sníţit. Graf je rozdělen do čtyř kvadrantů, 
tj. ukazatele rentability, struktury finančních zdrojů a aktivity.  Jednotlivé 
kvadranty se skládají ze čtyř ukazatelů, které jsou zachyceny vţdy na jednom paprsku. 
(18, str. 192─193). Spider analýza v konečné fázi sloučí dílčí ukazatele do souhrnného 
grafického zobrazení, které slouţí k získání okamţitého souhrnného přehledu o finanční 
situaci podniku, o jeho silných a slabých stránkách z finančního pohledu. Základem 
spider grafu jsou soustředěné kruţnice, kdy první kruţnice od středu vyjadřuje 100 %, 
následující 200 % atd. Čím bude větší plocha grafu, tím je finanční zdraví podniku 
lepší. Ovšem u ukazatelů, které je třeba minimalizovat, se bude počítat převrácená 
hodnota vůči zvolenému základu, např. doba obratu pohledávek (6, str. 35─37). 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
Tato část diplomové práce se zabývá analýzou výrobní společností Antreg, a. s. 
Nejdříve je pozornost věnována charakteristice podniku. Následující podkapitoly 
se zaměřují na strategickou analýzu a na analýzu finanční situace společnosti včetně 
mezipodnikového srovnání se dvěma vybranými podniky z oboru.  
 
3.1 Základní údaje o společnosti 
Společnost Antreg, a. s. (dále jen Antreg) se řadí k významným českým strojírenským 
podnikům regionu Jihomoravského kraje, která se orientuje především na tuzemský trh, 
jeţ je pro ni tradičním odbytištěm (23).  
  
Obchodní firma:   Antreg, a. s. 
Sídlo:     Tovární 699/8, 682 01 Vyškov 
Právní forma:    Akciová společnost 
Datum vzniku:   31. 7 1996 
Počet zaměstnanců v roce 2012: 104 
Celkové tržby za rok 2012:  95, 98 mil. Kč (24).11 
 
3.1.1 Základní kapitál a akcie společnosti 
Společnost Antreg byla zaloţena na základě zakladatelské listiny bez výzvy k upisování 
akcií. Akcie podniku nejsou veřejně obchodovatelné.  
 
Základní kapitál: 29 781 000 Kč, splaceno: 29 781 000 Kč 
Akcie:    na jméno ve jmenovité hodnotě 27 000 Kč/akcii 
Počet kusů:  1 103.  
 
Tab. 2: Rozloţení akcií (Zpracováno dle: 24) 
                                                 
11
 Další informace o společnosti v rámci podkapitoly 3.1 jsou čerpány z oficiálního internetového portálu 
podniku a výročních zpráv, coţ odpovídá v soupisu literatury zdrojům 23 a 24.  
Akcionáři ks Kč % z celku 
Ing. Ilona Romanová 1 102 29 754 000,-   99,91 
Mgr. Helena Romanová       1        27 000,-     0,09 
Celkem 1 103 ks 29 781 000 Kč 100,00 % 
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3.1.2 Historie společnosti 
Společnost Antreg na trhu působí jiţ 18 let. Organizace byla v roce 1996 zaloţena 
pod názvem Remag Therm, a. s. jako jedna ze tří dceřiných společností podniku 
Remag, s. r. o., který v roce 1992 privatizoval přímým prodejem závod Zbrojovka 
Vyškov. V roce 1999, kdy došlo ke změněně obchodní firmy z Remagg Therm, a. s. 
na Antreg, a. s., se podnik stal součástí konkurzní podstaty po předluţené mateřské 
společnosti. V následujícím roce byl prodán novému majiteli, ale bez pozemků 
a inţenýrských sítí, které se podařilo vykoupit aţ v roce 2003. Nové vedení společnosti 
si stanovilo cíl revitalizovat podnik v horizontu 10 let, na který by měl navázat 5-ti letý 
plán obnovy výroby (do r. 2015). Nové vedení se dále muselo vypořádat se zadluţením 
u Finančního úřadu, Okresní správy sociálního zabezpečení, zdravotních pojišťoven, 
bank a se splácením ručitelských závazků za svého zakladatele. V červenci 2003 došlo 
ke sloučení zanikající společnosti KaSek, s. r. o. a nástupnické společnosti Antreg. 
Do první poloviny roku 2004 byla dokončena kompletní stavební a technická 
rekonstrukce všech budov a výrobních hal. V následujících letech dochází 
k pravidelnému pořizování nových CNC technologií. Rok 2009 byl ve znamení 
přípravy projektu nového vývojového a inovačního centra včetně nové prototypové 
dílny. V roce 2010 byla vypracována analýza IT infrastruktury a došlo k zahájení 
realizace projektu na modernizaci ERP a CAM systému, který byl ukončen 
v následujícím roce. V roce 2011 byl také zahájen tříletý projekt výstavby nového 
vývojového střediska včetně přístavby výrobní haly pro nové CNC technologie. 
Výstavba byla započata jiţ v posledním čtvrtletí roku 2012.  
 
3.1.3 Předmět podnikání společnosti 
Podnik Antreg působí v oblasti strojírenství a lze ho charakterizovat jako společnost 
zaměřenou na vývoj a výrobu sloţitých přesných dílů malosériové výroby jak v oblasti 
vlastních výrobků, tak v oblasti sluţeb pro své zákazníky. Společnost má vlastní 
vývojové oddělení včetně konstrukce, díky kterému dokáţe uvádět na trh nové 
produkty, pravidelně inovovat portfolio stávajících výrobků a flexibilně tak reagovat 
na potřeby zákazníků. K těmto účelům jí pomůţe i nové centrum, které umoţní 
zproduktivnění výroby a urychlení výrobních procesů. Podnik se zaměřuje především 
na zakázkovou výrobu pro své odběratele, není pro něj typická pásová výroba. 
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Předmět podnikání společnosti je rozmanitý a zahrnuje tyto činnosti: 
 zámečnictví, nástrojářství, 
 obráběčství, 
 výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických 
a telekomunikačních zařízení, 
 vývoj, výroba, opravy, úpravy, přeprava, nákup, prodej, půjčování, uschovávání, 
znehodnocování, ničení zbraní a opravy, úpravy, přeprava, nákup, prodej, 
půjčování, uschovávání střeliva, 
 výroba, obchod a sluţby neuvedené v přílohách 1 aţ 3 ţivnostenského zákona, 
 činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové evidence. 
 
3.1.4 Výrobní činnost společnosti 
Mezi hlavní obory činnosti společnosti patří: 
 obrábění a kompletace dílů pro traktory, zemědělskou techniku, nákladní vozidla 
a výroba náhradních dílů, 
 CNC obrábění kovů, výroba přesných dílů, 
 zámečnictví, nástrojářství, 
 vývoj a výroba speciální světelné techniky pro nákladní a pásová vozidla, letadla 
 konstrukce a výroba lisovacích nástrojů, upínačů a forem na plasty, 
 vývoj a výroba narkotizačních zbraní a střel, 
 vývoj a výroba adaptérů pro speciální uţití, 
 vývoj a výroba elektromagnetických ventilů v nevýbušném provedení 
a termoregulátorů. 
 
V oblasti sluţeb nabízí Antreg konstrukční a technologické návrhy, obrábění kovů 
(odlitků), CNC měření 3D, CNC elektroerozívní obrábění, frézování, soustruţení, 
přesné vrtání a broušení, objemové a plošné tváření dílů z plechu, lakování, tryskání 
korundem či vakuové pokovení kovových nebo plastových dílů hliníkem, stříbrem 
a zlatem. Subdodávky a finální výrobky společnosti nachází uplatnění v řadě odvětví 
průmyslu. Především se jedná o oblast zemědělské techniky, automobilového průmyslu 
(nákladní a pásová vozidla), leteckého průmyslu, elektrotechnického průmyslu, vakuové 
techniky, čerpadel a hydrauliky, slévárenství, kovárenství či výroby forem a nářadí.  
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Mezi vlastní výrobky společnosti patří produkty speciální světelné techniky a jateční 
přístroje. Antreg je v České republice výhradním výrobcem těchto přístrojů. Společnost 
se také začala orientovat na vývoj a výrobu pistolových adaptérů pro změnu ráţe 
střeliva. Pro výrobky kovoobráběné, nástrojářství a konstrukce obdrţel v roce 2004 
podnik osvědčení k pouţívání chráněného znaku „Český výrobek“ od Nadačního fondu 
český výrobek. V roce 2012 bylo pro společnost v oblasti vývoje prioritní zaměření 
na zbraně pro speciální uţití. Zejména se jednalo o studie nové konstrukce jatečního 
přístroje JP5 a vývoj narkotizačních zbraní a střel. Cílem bylo rozšířit současný 
sortiment přístrojů pro humánní poráţku drobného domácího zvířectva a jatečních 
zvířat o zbraň, která najde uplatnění ve veterinární praxi apod. Dále byl vývoj zaměřen 
na inovace v oblasti světlometů. Rok 2013 byl ve znamení vývoje prototypů adaptérů 
pro změnu ráţe střeliva, vývoje nového prototypu jatečního přístroje JP5 a interiérových 
světel. 
 
Společnost dodává své produkty především odběratelům z České republiky, ale určitý 
podíl trţeb tvoří i vývoz do zahraničí, který je především představován exportem 
jatečních přístrojů. V roce 2012 odpovídal export 6,9 %. V zahraničí se lze s výrobky 
společnosti setkat zejména na evropských trzích, především v Rakousku, Německu, 
Slovensku, Polsku či v Anglii. V ostatních případech svých produktů je podnik Antreg 
nepřímým vývozcem, neboť jeho další výrobní sortiment (obráběné díly, nástroje, 
formy aj.) je pouze částí finálních výrobků odběratelů, které jsou pak určeny na prodej 
v tuzemsku i na export (25). 
 
3.1.5 Obchodní situace společnosti 
Nejvýznamnějšími zákazníky společnosti Antreg jsou Zetor Tractors, a. s. a do poloviny 
roku 2013 Tatra, a. s.  Pro společnost Zetor vyrábí Antreg převáţně díly do motorů 
traktorů (hydrauliky, hřídele, loţiskové krouţky, matice, spojkové díly aj.) a pro podnik 
Tatru se jedná zejména o výrobu světlometů a svítilen (venkovní i vnitřní) pro nákladní 
automobily určené do prašného a vlhkého prostředí. Pro letecký průmysl zabezpečuje 
společnost výrobu vnitřní osvětlovací techniky a pro vojenské odvětví dodává hledací 
světlomety. Mezi odběratele společnosti Antreg v oblasti obrábění a výroby nářadí patří 
např. podniky ZKL, a. s. nebo Delong Instruments, a. s. (25). 
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3.2 Strategická analýza společnosti 
Tato podkapitola se zabývá analýzou vnějšího a vnitřního prostředí vybraného podniku. 
Analýza vnějšího okolí společnosti je provedena pomocí PESTLE analýzy a analýza 
oborového okolí pomocí Porterova modelu pěti konkurenčních sil. Pro zhodnocení 
vnitřního prostředí podniku bude vyuţita metoda McKinsey 7S model. Poznatky 
z těchto tří analýz poslouţí pro zpracování SWOT analýzy. 
 
3.2.1 PESTLE analýza 
V rámci této analýzy jsou rozebrány jednotlivé vnější faktory, které mají vliv na činnost 
společnosti Antreg. Mezi tyto vlivy se řadí politické, ekonomické, sociální, 
technologické, legislativní a ekologické faktory.  
 
Politické faktory 
V posledních několika letech se česká politická scéna stává synonymem nestability 
(např. střídání pravicových a levicových vlád, velké mnoţství vyskytujících 
se politických afér či korupčních kauz). Všechny tyto faktory vyvolávají silnou 
nedůvěru ve vládu nejen mezi politickými voliči, ale také ohroţují obraz 
transparentnosti České republiky v očích zahraničních investorů, partnerů 
a mezinárodních institucí. Nejasný vývoj politické situace v Česku není také dobrý 
z hlediska podnikatelského sektoru, neboť dochází k neustálým dohadům o změnách 
v oblasti daní, k častému vytváření novel zákonů, změn předpisů apod., coţ vnáší velké 
nejasnosti, které negativně působí na právní jistotu. Problémy na politické scéně byly 
příčinou vyhlášení předčasných voleb do Poslanecké sněmovny Parlamentu ČR, které 
se konaly v říjnu 2013. Těmto předčasným volbám předcházel nejdříve pád vlády 
premiéra Petra Nečase a následně pak neschválení kabinetu Jiřího Rusnoka, který stál 
v čele úřednické vlády, jeţ byla ustanovena současným prezidentem republiky Milošem 
Zemanem
12
. V předčasných volbách nezískala ţádná strana dostatek hlasů, aby byla 
schopna vytvořit většinovou vládu. Nová vláda, která byla jmenována aţ v lednu 2014, 
je tedy tvořena koalicí tří stran, a to stranou ČSSD, politickým hnutím ANO a stranou 
KDU-ČSL. Koaliční vláda se v koaliční dohodě zavázala například ke zvýšení důchodů 
                                                 
12
 V lednu 2013 se uskutečnila historicky první přímá volba prezidenta České republiky, která probíhala 
ve dvou kolech. 
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a minimální mzdy, zrušení většiny zdravotnických poplatků, sníţení DPH na vybrané 
druhy produktů od roku 2015, obnovení výplaty nemocenské po dobu prvních 
třech dní nemoci, sloučení druhého a třetího pilíře důchodového systému a k řadě 
dalších změn (26). 
 
Ekonomické faktory 
V posledních šesti letech je ekonomická situace v České republice poznamenána 
dopady hospodářské krize, která se začala projevovat jiţ koncem roku 2008, kdy byl 
zaznamenán prudký pokles zahraniční poptávky. Tento fakt vedl k poklesu průmyslové 
výroby a následně k poměrně silnému poklesu HDP13. Za rok 2009 hodnota HDP klesla 
o 4,1 %. V průběhu následujícího roku došlo k oţivení české ekonomiky a zrychlení 
jejího růstu. Úroveň HDP vzrostla o 2,3 %. Rok 2011 byl ovšem ve znamení 
postupného zpomalení hospodářského růstu a v roce 2012 česká ekonomika upadla opět 
do recese. Domácí reálný HDP se sníţil o 1,2 %, přičemţ se pokles v jednotlivých 
čtvrtletích meziročně prohluboval. Poptávková strana byla nejvýrazněji tlumena 
spotřebou domácností, převládajícím pesimismem, rostoucí mírou úspor a zvýšením 
sníţené sazby DPH. V roce 2013 recese české ekonomiky zeslábla, úroveň HDP měla 
ale za daný rok nadále záporný charakter vlivem klesající investiční aktivity a slabé 
zahraniční poptávky (27).14 První čtvrtletí roku 2014 bylo ve znamení růstu HDP. 
 
Inflace
15
 je dalším důleţitým makroekonomickým ukazatelem, který má vliv na činnost 
podniku, především v oblasti nákladů na materiál, mzdy a jiné provozní výdaje. 
Hodnota tohoto ukazatele byla v roce 2008 na poměrně vysoké úrovni 6,3 %. 
V následujících letech měl ukazatel klesající charakter aţ do třetího kvartálu roku 2010, 
kdy činil 0,6 %. Vývoj průměrné roční míry inflace v tomto roce byl především 
ovlivněn úpravami nepřímých daní z důvodu stabilizace státního rozpočtu. Poté začala 
mít míra inflace opět rostoucí tendenci. Koncem roku 2012 dosáhla úrovně 3,3 %. 
V následujícím roce ovšem došlo k opětovnému poklesu hodnoty tohoto ukazatele, 
v prosinci 2013 se průměrná roční míra inflace pohybovala na úrovni 1,4 % (28). 
                                                 
13
 HDP je zkratkou hrubého domácího produktu a vyjadřuje celkovou peněţní hodnotu statků a sluţeb 
vytvořenou za dané období na určitém území.   
14
 Situace na trhu měla dopad i na činnost podniku, který se nadále potýká s volnou výrobní kapacitou.    
15
 Inflace vyjadřuje nárůst všeobecné cenové hladiny zboţí a sluţeb v ekonomice v určitém časovém 
období. Míra inflace je vyjádřena přírůstkem průměrného ročního indexu spotřebitelských cen. 
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Vývoj kurzu české koruny vůči euru nemá velmi výrazný vliv na činnost společnosti 
(vývoz podniku se ve sledovaném období nacházel mezi 3─7 %), přesto je nezbytné se 
o něm zmínit. V období 2007─2012 kurz české koruny vůči euru v jednotlivých letech 
značně kolísal. Průměrná výše CZK/EUR byla nejvyšší v roce 2007 (27,76 CZK/EUR) 
a nejniţší v roce 2011 (24,58 CZK/EUR). Od roku 2012 došlo k oslabení koruny vůči 
euru na úroveň 25,14 CZK/EUR. V listopadu 2013 ČNB prostřednictvím devizové 
intervence oslabila domácí měnu vůči euru s cílem uvolnit měnové podmínky a omezit 
riziko deflace.
16
 Za měsíc prosinec 2013 se průměrný kurz pohyboval na úrovni 
27,52 CZK/EUR. Nad úrovní 27,40 CZK/EUR se kurz nacházel i v 1. Q 2014 (29). 
 
Na podnikání společnosti Antreg má vliv také úroková míra, neboť podnik čerpá 
několik bankovních úvěrů. Česká národní banka v roce 2012 sníţila centrální úrokové 
sazby na minimální úroveň ─ diskontní sazbu a 2T repo sazbu na 0,05 % a lombardní 
sazbu na 0,25 %. Tímto krokem se centrální banka snaţí zvýšit mnoţství peněz v oběhu, 
sníţit tak cenu peněz a zpřístupnit finanční prostředky ve větším mnoţství a vyššímu 
počtu subjektů. To by mělo vést k oţivení investiční aktivity a spotřeby. Také by mělo 
dojít ke zvýšení konkurenceschopnosti českého exportu v zahraničí (27). 
 
Na provoz společnosti má z ekonomického pohledu bezesporu velmi významný vliv 
zejména zvyšování provozních nákladů. Především v podobě růstu cen elektrické 
energie, plynu a také v podobě zvyšující se ceny výrobního materiálu. Jedním 
z hlavních zdrojů nárůstu těchto nákladů je neustálé zvyšování sazeb nepřímých daní.17 
Na činnost podniku má také vliv sazba daně z příjmů právnických osob, která 
se v průběhu posledních 10 let sniţovala a v roce 2010 klesla na úroveň 19 %. Její výše 
je od tohoto roku stále na stejné úrovni. Ovšem zvýšení této sazby je neustálým 
předmětem diskuze mezi politickými stranami. 
 
Sociální faktory 
Společnost Antreg  je jedním z důleţitých zaměstnavatelů okresu Vyškov. Jedná 
se o podnik spjatý s regionem, ve kterém působí a kde sponzoruje několik významných 
                                                 
16
 Deflace je opakem inflace. Jedná se o situaci, kdy dochází k meziročnímu poklesu cenové hladiny, 
která je obvykle měřena indexem spotřebitelských cen. Deflace je dobrou zprávou pro spotřebitele, ovšem 
v podnikatelské sféře dojde ke sníţení trţeb.  
17
 Vývoj sazby DPH je uveden blíţe v legislativních faktorech. 
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a dobročinných18 událostí.  Z hlediska sociálních faktorů jsou pro společnost významné 
informace, které se týkají velikosti populace, dostupnosti potenciálních pracovníků 
a v neposlední řadě ukazatele týkající se nezaměstnanosti v tomto regionu. 
 
Území Jihomoravského kraje patří v České republice k oblastem s nadprůměrnou 
nezaměstnaností. Podíl nezaměstnaných osob19 JMK dosáhl na konci roku 2013 8,94 %, 
oproti předchozímu roku se hodnota zvýšila o 0,79 p. b. Mezi 14 kraji České republiky 
byl podíl nezaměstnaných osob v Jihomoravském kraji 5. nejvyšší a oproti 
republikovému průměru byl vyšší o 0,77 p. b. Míra nezaměstnanosti v okrese Vyškov 
se dlouhodobě nachází pod krajským průměrem a ke stejnému datu se pohybovala 
na úrovni 7,31 %20 (30). V okrese Vyškov se na konci roku 2013 nacházelo 
16 201 podnikajících fyzických osob, 1 465 obchodních společností a 98 druţstev (31). 
Z pohledu zaměstnavatelských subjektů patří mikroregion Vyškovska21 mezi 
nejstabilnější část okresu. Zejména v okresním městě Vyškov v průmyslových zónách 
působí řada silných zaměstnavatelů. V průmyslové zóně Sochorova se nachází 
i společnost Antreg. V podniku v roce 2012 pracovalo 104 zaměstnanců, jejichţ věkový 
průměr byl 50 let22. V posledních letech se hovoří o nedostatku kvalifikovaných 
pracovních sil ve strojírenském oboru. Na okrese Vyškov působí jedna střední škola, 
jejíţ studijní obor se vztahuje ke strojírenství. Antreg umoţňuje ve svých 
prostorách studentům odbornou praxi. I přesto je společnost vystavena nezájmu 
absolventů technických oborů pracovat ve strojírenském průmyslu a čelí tak boji 
o kvalifikované pracovníky na obsluhu CNC technologií. V roce 2012 se v okrese 
Vyškov nacházelo 89 765 obyvatel a z toho bylo 57 150 lidí ve věku 20─64 let. 
                                                 
18
 Společnost Antreg, a. s. přispívá do sdruţení Piafa ve Vyškově, které se zabývá pomocí zdravotně 
postiţeným či sociálně znevýhodněným osobám při zkvalitňování jejich ţivota a začleňování 
do společnosti. Podnik také přispěl velkorysým darem na zřízení babyboxu v Nemocnici Vyškov nebo 
věnoval příspěvek na realizaci projektu na pořízení tzv. sociálního automobilu určený pro Oblastní 
charitu Vyškov – Ošetřovatelskou a pečovatelskou sluţbu. 
19
 MPSV od října 2012 přešlo na nový ukazatel nezaměstnanosti v ČR, tzv. podíl nezaměstnaných osob. 
Ten vyjadřuje podíl počtu dosaţitelných uchazečů o zaměstnání ve věku 15─64 let z celkového počtu 
obyvatel ve věku 15─64 let. Dosud uţívaná míra registrované nezaměstnanosti poměřovala uchazeče 
o zaměstnání pouze k ekonomicky aktivním osobám.   
20
 Po okrese Brno-venkov dosahoval okres Vyškov druhé nejniţší míry nezaměstnanosti v JMK. 
21
 Od 1. dubna 2011 byl okres Vyškov rozdělen do 5 menších územních celků – mikroregion Slavkovsko, 
Bučovicko, Vyškovsko, Rousínovsko a Ivanovicko.  
22
 Průměrný vysoký věk pracovníků se projevil zejména v roce 2010, kdy došlo k výraznějšímu poklesu 
počtu pracovníků, coţ bylo způsobeno odchodem většího počtu zaměstnanců do důchodu.  
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V této skupině se tedy především nachází současní i potenciální pracovníci podniku 
Antreg (31). 
 
Dle srovnávacího výzkumu „Město pro byznys 2012“23, který sestavuje ţebříček 
nejlepších měst s největším podnikatelským potenciálem ČR, se z 21. hodnocených 
měst Jihomoravského kraje stal nejpřitaţlivějším městem pro byznys Vyškov (32). 
Vyškovský trh práce je neustále vystaven konkurenci pracovního trhu Brna, který 
je preferován především z důvodu lepších pracovních podmínek (širší nabídka benefitů) 
a lepšího mzdového ohodnocení. Dle Klasifikace ekonomických činností CZ-NACE 
spadá společnost Antreg do sekce C─Zpracovatelský průmysl. Průměrná hrubá měsíční 
nominální mzda v České republice za rok 2012 byla ve výši 25 112 Kč a v sekci C 
se pohybovala na úrovni 24 532 Kč (33). Průměrná mzda zaměstnanců společnosti 
za rok 2012 činila 19 498 Kč (24) a pohybovala se tedy pod oborovou i národní úrovní. 
Celkově je tedy úroveň hrubých mezd na Vyškovsku niţší. 
 
Technologické faktory 
Pro dnešní dobu jsou charakteristické rychle se rozvíjející technologie v důsledku 
rostoucích poţadavků zákazníků na kvalitu produktů za niţší ceny. Právě rychlý vývoj 
nových technologií je typický i pro strojírenský průmysl. Společnost Antreg pro svoji 
výrobu potřebuje špičkové technologické zázemí. V podniku byla od roku 2001 
zahájena celková revitalizace, jejímţ cílem bylo dokončit opravy objektů společnosti, 
odprodat zastaralé a nevyuţívané strojní zařízení a zmodernizovat a rozšířit strojní park. 
V následujícím roce bylo zahájeno postupné investování podniku do moderních 
obráběcích center. Výraznější nárůst investic do těchto technologií byl v roce 2006, 
2011 a 2012. Nové progresivní CNC technologie, umoţňují realizaci nových dílů, 
rozšíření kapacity výroby, sníţení výrobních nákladů a zvýšení produktivity práce. 
Velká pozornost podniku je věnována cíleným investicím zejména do CNC obrábění 5D 
a erozivního obrábění. Společnost má v současné době k dispozici špičkové japonské 
a švýcarské technologie. Antreg je dlouholetým uţivatelem soustruhů od japonské 
společnosti Mori Seiki (24). Od roku 2006 eviduje podnik více neţ 9 800 kusovníků 
a 12 000 technologických postupů (23). Finanční prostředky na obnovu a modernizaci 
                                                 
23
 Města se hodnotí podle zhruba 50. kritérií. Porovnávaly se např. ceny stavebních pozemků, počet 
lékařů, vzdálenost k dálnici, průměrný plat či konkurence na pracovním trhu.  
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technologického vybavení získává společnost především z externího financování.  Jedná 
se o koupi na bankovní úvěr, častým způsobem pořízení majetku je i nákup 
prostřednictvím finančního leasingu. Společnost také vyuţívá dotace z fondů EU.  
 
V roce 2011 byl zahájen tříletý projekt, který zahrnuje výstavbu a vybavení nového 
vývojového a inovačního centra, které bude určeno pro rozvoj vyuţívání 
nanotechnologií v oblasti povrchových úprav a obrábění a pro vývoj vlastních výrobků. 
Součástí projektu je i výstavba výrobní haly pro nové CNC technologie, díky které bude 
mít společnost k dispozici cca 500 m2 nových klimatizovaných výrobních ploch. 
Výstavba střediska byla započata jiţ koncem roku 2012, dokončení je plánováno 
na podzim roku 2014 (24). 
 
Legislativní faktory  
Společnost Antreg stejně jako kaţdý podnikající subjekt na území České republiky, 
se musí řídit právními předpisy a normami státu. Mezi důleţité zákony působící 
na podnik patří především daňové zákony (Zákon o dani z příjmu právnických 
i fyzických osob, Zákon o dani z přidané hodnoty apod.), obchodní a občanský zákoník 
zákon o účetnictví, zákoník práce a další zákony vztahující se k podnikatelské činnosti. 
Všechny zmíněné právní předpisy byly po vstupu České republiky do Evropské unie 
harmonizovány s evropskou legislativou, coţ mělo za následek značné zpřísnění norem 
týkající se bezpečnosti práce, ekologických a hygienických předpisů pro všechny 
podnikatelské obory. České legislativní odvětví je charakteristické velkou řadou 
nejrůznějších novel existujících zákonů, coţ značně ztěţuje podnikání. S fungováním 
legislativy souvisí i její dodrţování a vymahatelnost, ovšem české soudnictví je málo 
pruţné a proto se soudní spory velmi často vlečou i několik let. Velkým negativen 
českého právního systému je i korupce v samotných legislativních řadách.     
 
Velkou změnou v oblasti soukromého práva je nový občanský zákoník (dále jen NOZ) 
a zákon o obchodních korporacích (dále jen ZOK), které nabyly účinnosti 1. ledna 
2014.
24
 Tyto zákony nahrazují stávající občanský a obchodní zákoník. Zcela nová 
                                                 
24
 Rekodifikace soukromého práva ruší desítky zákonů, které nahrazuje novými. Skládá se ze tří 
základních zákonů – občanského zákoníku (zákon č. 89/2012 Sb.), zákona o obchodních korporacích 
(zákon č. 90/2012 Sb.) a zákona o mezinárodním právu soukromém (zákon č. 91/2012 Sb.). 
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legislativa v oblasti soukromého práva přinesla do právního reţimu obchodních 
společností řadu podstatných změn (pro nově vznikající i existující společnosti25). 
Do NOZ se přesouvá ze současného obchodního zákoníku obchodní závazkové právo 
a ZOK přebírá pouze oblast vlastní úpravy obchodních společností a druţstev.26 
Rozsáhlý proces rekodifikace soukromého práva vyvolal u souvisejících právních 
předpisů potřebu úprav, které mají povahu terminologických i věcných změn 
(např. v oblasti daňových zákonů, zákoníku práce a dalších zákonů) (34). 
 
Činnost společnosti Antreg, jak bylo uvedeno výše, je značně ovlivněna změnou sazeb 
daně z přidané hodnoty, u nichţ došlo za posledních 7 let k několika transformacím. 
Tyto změny měly rostoucí charakter u obou sazeb DPH. Sníţená sazba DPH vzrostla 
v období 2007─2012 z 5 % na současných 14 % a u základní sazby došlo k nárůstu 
z původních 19 % na 20 %. Poslední změna těchto sazeb je platná od 1. ledna 2013, 
kdy došlo k jejich zvýšení o jeden procentní bod oproti předešlému roku, u základní 
sazby z 20 % na 21 % a u sníţené sazby ze 14 % na 15% (35). 
 
Jelikoţ je společnost Antreg důleţitým zaměstnavatelem okresu Vyškov, má na její 
provoz vliv významná a velmi obsáhlá novela zákoníku práce, která v roce 2012 vešla 
v platnost. Změny v rámci této novely se týkají zkušební doby (pro vedoucí pracovníky 
maximální délka 6 měsíců, pro ostatní zaměstnance 3 měsíce), pracovního poměru 
na dobu určitou (max. na 3 roky s prodlouţením nejvýše dvakrát), odstupného 
(výše odstupného se odvíjí od délky pracovního poměru v podniku) a dalších paragrafů 
tohoto zákona27 (36).  Od srpna 2013 došlo také ke změně úrovně minimální mzdy, 
která se navýšila o 500 Kč, tedy na 8 500 Kč.  
 
Další legislativní změnou platnou od l. ledna 2013, která má vliv na činnost podniku, 
je nová důchodová reforma28. Ve společnosti pracuje několik zaměstnanců, kteří 
                                                 
25
 Jiţ fungující společnosti musí zkontrolovat, zda jejich stanovy a zakladatelské dokumenty odpovídají 
novému ZOK. 
26
 Např. zrušení duplicitní úpravy obchodních závazků (pouţije se úprava NOZ), změna min. výše 
základního kapitálu u s.r.o. (jen 1 Kč), změna v ručení za závazky společnosti (zpřísnění ručení 
při úpadku obchodní společnosti), změna v povinnosti tvorby rezervního fondu (nepovinná tvorba), u a. s. 
moţnost výběru dualistického či monistického systému řídících orgánů aj.    
27
 Zákoník práce prochází i v roce 2013 a 2014 (v důsledku rekodifikace soukromého práva) 
novelizacemi. Ty ale jiţ nemají tak velký rozsah jako v roce 2012. 
28
 Zákon č. 426/2011 Sb., o důchodovém spoření. 
60 
 
se účastní důchodového spoření. Zásadní změnou reformy je zavedení třípilířového 
důchodového systému oproti předchozím dvěma pilířům, kdy vstup do II. pilíře 
je od tohoto data dobrovolnou záleţitostí, tzv. dobrovolné spoření (I. pilíř → důchodové 
pojištění, III. pilíř → dobrovolné penzijní připojištění). V souvislosti s touto novelou 
přibyly zaměstnavatelům nové povinnosti, které jsou spojeny zejména se sráţkou 
(5 % z vyměřovacího základu mzdy29) a odvodem pojistného na důchodové spoření 
ve formě záloh od účastníků druhého pilíře do jednotlivých penzijních společností 
prostřednictvím finančních úřadů. Zaměstnavatel musí dále kaţdý měsíc zasílat hlášení 
za zaměstnance do 20 dne následujícího měsíce s uvedením částky za plátce i za 
jednotlivé poplatníky a po skončení zdaňovacího období elektronicky podat konečné 
roční vyúčtování, nejpozději do 3 měsíců po skončení kalendářního roku (37).30 
 
Ekologické faktory 
V současné době je velký důraz kladen na ochranu ţivotního prostředí a význam 
ekologie stále stoupá. Je rozvíjena řada programů na podporu úspory energií a vznikají 
různé směrnice a nařízení pro zamezení neekologického chování výrobců. Důkazem 
toho jsou ekologické daně nebo zpřísňování norem Evropské unie. Společnost Antreg 
se snaţí dopad své podnikatelské činnosti na ţivotní prostředí minimalizovat osvětovou 
činností v rámci interní implementace environmentálního systému ISO 1400131, který 
je v podniku zaveden od roku 2006. Společnost se také snaţí v maximální míře vyuţívat 
vratné obaly. Ze zákona má Antreg uzavřenou smlouvu o sdruţeném plnění 
se společností EKO-KOM, a. s., prostřednictvím které se podnik tříděním veškerých 
nebezpečných odpadů snaţí chránit ţivotní prostředí. Společnost se rozhodla zbudovat 
si vlastní trafostanici. V roce 2006 byl nakoupen pozemek pro její výstavbu a v roce 
2009 byl zpracován projekt na novou trafostanici, která splňuje všechny potřebné 
bezpečnostní a ekologické parametry. Výstavba prozatím nebyla zahájena (24).  
                                                 
29
 Z I. pilíře se z 6,5 % na sociální pojištění, které se sráţí pracovníkovi ze mzdy, vyvedou 3 % 
na soukromé účty u zvolených penzijních společností za podmínky dodatečné vlastní platby ve výši 2 % 
ze základu pro výpočet odvodu na sociální pojištění.  
30
 Nová vládní koalice ČSSD, ANO a KDU-ČSL chce zrušit druhý pilíř důchodového systému, 
a to od roku 2016. Pro tyto účely byla jiţ ustanovena nová důchodová komise, jejímţ úkolem je připravit 
přesný postup zrušení penzijní reformy.  
31
 ČSN EN ISO 14001 je mezinárodní norma, která specifikuje poţadavky na systém environmentálního 
managementu. Norma klade důraz na dodrţování legislativních poţadavků týkajících se jednotlivých 
sloţek ţivotního prostředí. Základem je identifikace všech moţných aspektů, které mají vliv na ţivotní 
prostředí. Organizace sama si pak můţe určit, čím nejvíce ţivotní prostředí zatěţuje a hledat vhodné 
metody k postupnému sniţování dopadů do ţivotního prostředí. 
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3.2.2 Porterův model pěti konkurenčních sil 
Porterův model pěti konkurenčních sil představuje určitý nástroj pro získání „obrazu“ 
o daném odvětví. V rámci této analýzy je rozebíráno pět faktorů (hrozeb), které 
významně ovlivňují činnost podniku v jeho působnosti v daném odvětví. 
 
Hrozba vstupu nových konkurentů 
Vstupu nových konkurentů do strojírenského oboru brání určité překáţky. Významnou 
bariérou je kapitálová náročnost vstupu v podobě výdajů na pořízení CNC technologií 
a dalších zařízení, které se pohybují v řádu aţ několika desítek milionů korun. V rámci 
velmi rychlého technického a technologického vývoje dochází k poměrně rychlému 
morálnímu zastarání strojních zařízení, coţ způsobuje vysoké ztráty při prodeji majetku 
v případě ukončení činnosti podniku. I tento fakt lze tedy povaţovat za určitou bariéru. 
Za dobu svého působení na trhu si společnost Antreg vybudovala určité postavení 
v oblasti strojírenské výroby. Prostřednictvím vyuţívání moderních technologií a díky 
vlastnímu vývojovému a konstrukčnímu oddělení dokáţe podnik flexibilně reagovat 
na měnící se poţadavky zákazníků. Podnik má také široký záběr strojírenské výroby 
a jeho produkty dosahují vysoké kvality. Společnost má téţ vybudované dlouhodobé 
vztahy mezi zákazníky i dodavateli. V neposlední řadě jsou významné dlouholeté 
zkušenosti společnosti v oboru a vybudovaná pozice na trhu, která je důleţitá nejen 
pro nové investory. Všechny výše uvedené faktory sniţují riziko výskytu této hrozby.  
 
Vstup do odvětví od případných nových tuzemských subjektů výrazně nehrozí. Moţná 
hrozba můţe být představována vstupem zahraničních podniků na český trh, neboť 
pro silné zahraniční subjekty jsou vstupní kapitálové překáţky relativně nízké 
a neexistují výrazná omezení z hlediska legislativy a přístupu k distribučním kanálům. 
Zahraniční subjekty lákají především niţší náklady na výrobní faktory32. Velice 
váţnými konkurenty pro společnost Antreg, ale i pro ostatní podniky působící na trhu, 
jsou společnosti na východ od Česka, především v Číně. Pro podniky v této oblasti 
je charakteristická výroba spíše jednodušších věcí s nízkými náklady, coţ se ale často 
                                                 
32
 Ve Vyškově byl vybudován nový výrobní závod společnosti SMC Industrial Automation CZ, s. r. o., 
která je součástí společnosti SMC Corporation Japonsko. Po úplném rozběhnutí výroby by se tento závod 
mohl stát pro Antreg regionálním konkurentem v oblasti obrábění. Vedení podniku SMC jiţ jednalo 
se společností Antreg o navázání spolupráce, coţ by znamenalo sníţení konkurenčního boje mezi těmito 
podniky (25). 
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odráţí v kvalitě produktů. Podnik Antreg se vyznačuje výrobou přesných, tvarově 
sloţitých dílů vysoké kvality, kterou často nejsou východní země schopny stoprocentně 
zabezpečit. Ovšem úroveň kvality produktů se v těchto zemích začíná značně zvyšovat.  
 
Hrozba silné rivality 
Jak jiţ bylo uvedeno, záběr strojírenské výroby společnosti Antreg je rozmanitý, přes 
obrábění, nástrojářství, výrobu speciální osvětlovací techniky aţ po výrobu jatečních 
omračovacích přístrojů. V oblasti kovoobrábění a nástrojářství působí v České republice 
řada malých a velkých podniků. Jejich výrobní sortiment není zcela shodný s produkcí 
podniku Antreg. Ovšem určitou konkurenci pro ni představují. Konkurují si především 
cenami a mnoţstvím doprovodných sluţeb. Pozice společnosti Antreg na trhu 
je podpořena moderním technologickým vybavením, kvalitou výrobků a orientací 
na zákazníky prostřednictvím zabezpečování zakázkové výroby. V současné době jsou 
na činnostech podniků stále znát dopady hospodářské krize, v důsledku nichţ je rivalita 
mezi konkurenty velká. V době poklesu obratu strojírenského průmyslu v roce 2009 
a stagnace v roce 2012, se podniky snaţily různými způsoby zvýšit svůj podíl na trhu na 
úkor konkurenčních subjektů. Na rivalitu v odvětví mají také vliv vysoké fixní náklady, 
které tlačí silné podniky na trhu k naplňování své výrobní kapacity i v případě, ţe 
se sníţí ceny. Tento fakt pak často vede k cenovým válkám mezi konkurenty v odvětví.   
 
Společnost Antreg je v České republice výhradním výrobcem jatečních přístrojů, jejíţ 
výroba má v regionu Vyškov dlouholetou tradici. Podnik je v této oblasti výroby tedy 
vystaven pouze konkurenčním omračovacím pistolím ze zahraničí. Příkladem 
jsou produkty německé společnosti  Turbocut Jopp GmbH, které jsou ovšem vyráběny 
na jiné bázi. Hrozbou v oblasti této výroby pro společnost Antreg jsou i falzifikáty 
jatečních přístrojů, které se před několika lety objevily na slovenském trhu. 
Tato skutečnost pak vedla k poklesu poptávky po produktech podniku na Slovensku. 
V oblasti obrábění je nosným programem výroba dílů pro traktory, zemědělskou 
techniku a nákladní vozidla. Pro sektor nákladních vozidel vyrábí i světelnou techniku. 
Sílící konkurenční tlaky v této oblasti se společnost snaţí řešit zaváděním moderních 
technologií, orientací na výrobu dílů vyšší přesnosti a s vyšší přidanou hodnotou, 
přizpůsobováním se poptávce trhu a dodrţováním termínů dodání.   
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Hrozba nahraditelnosti výrobků 
Vzhledem k charakteru nabízených produktů společnosti (obráběné díly, lisovací 
nástroje, upínače a formy na plasty) není moc moţností pro substituci jinými výrobky 
z jiných, či levnějších materiálů. To je dáno především rostoucím poţadavkem na jejich 
kvalitu a trvanlivost. Za substitut jatečních pistolí lze povaţovat omračování 
elektrickým proudem nebo nejnovější technologii omračování koncentrovaným plynem. 
Tento způsob je sice nejhumánnější, ovšem je také ekonomicky velice náročný, proto 
se vzhledem k hospodářské situaci v ČR i v Evropě zatím výrazně nerozšiřuje. 
Společnost tedy není přímo vystavena blízkým substitutům. Tento fakt pro ni 
představuje určitou výhodou, protoţe není nucena uměle sniţovat cenu svých produktů. 
 
Vyjednávací síly zákazníků 
Základem vyjednávací síly odběratelů v případě analyzované společnosti je především 
velikost odběratelů a jejich důleţitost pro podnik. Jak jiţ bylo uvedeno, stěţejním 
programem společnosti je výroba dílů pro traktory, zemědělskou techniku a nákladní 
těţká vozidla. Významným odběratelem v této oblasti je společnost Zetor Tractors, a. s., 
pro kterou Antreg vyrábí převáţně díly pro motory traktorů.33 Vyjednávací síla tohoto 
odběratele je tedy velmi silná, neboť podíl prodejů Zetoru tvoří významnou část obratu 
společnosti, zhruba 30 % trţeb. V oblasti výroby speciální světelné techniky 
pro nákladní automobily byla velice důleţitým odběratelem kopřivnická automobilka 
Tatra, a. s., jejíţ vyjednávací síla byla také velmi velká. Představovala kolem 60 % 
obratu výrobního střediska 06. Pokles zakázek od této společnosti byl patrný jiţ v roce 
2012 a dále na jaře roku 2013, kdy došlo k exekuční draţbě podniku Tatra34. Od druhé 
poloviny roku 2012 byl zaznamenán pokles zakázek společnosti Antreg v oblasti 
světelné techniky také z důvodu konkurzu slovenské společnosti Tanax, a. s.35 (25). 
V případě výroby jatečních přístrojů je vyjednávací síla odběratelů velmi nízká 
z důvodu neexistence dalšího českého výrobce těchto produktů. Vyjednávací síla 
                                                 
33
 Společnost Antreg, a. s. vyrábí díly do motorů jen pro určité druhy traktorů (pro tři druhy motorů) (25). 
34
 Společnost Tatra, a. s. se na jaře roku 2013 ocitla v exekuční draţbě. Důvodem bylo 
především ukončení dlouholeté dodávky produktů pro indickou armádu v roce 2012 v důsledku 
korupční aféry významného spoluvlastníka Tatra Holdings. Vydraţitelem podniku se stala společnost 
Truck Development, která firmu následně přejmenovala na Tatra Truck, a. s. 
35
 Tanax, a. s. byl odštěpným závodem bývalé kopřivnické společnosti Tatra, a. s., který se zabýval 
výrobou náprav a nákladních automobilů. Společnost byla zaloţena v roce 1998 s původním názvem 
Tatra Sipox, a. s. Od roku 2002 došlo ke změně obchodní firmy na Tanax, a. s. Bánovce nad Bebravou. 
V říjnu 2012 byl podán návrh na konkurz společnosti a vyhlášen byl v prosinci toho roku. 
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zákazníků je v oboru kovoobrábění a nástrojářství významná, protoţe si odběratelé 
mohou na trhu vybrat z nepřeberné nabídky různých podniků, které jsou schopny 
nabídnout produkty za relativně podobných podmínek. Podniky si především konkurují 
prodejní cenou. Konkurenci v této oblasti čelí společnost Antreg především výrobou 
specifických sloţitých dílů a také budováním dlouhodobých vztahů se svými odběrateli. 
Následné vyjednávání o cenách je často pro obě strany pak snazší. 
 
Vyjednávací síly dodavatelů 
Mezi základní suroviny vyuţívané společností při kovoobrábění patří především hliník, 
litiny, mosaz, ocel či nerez. Slévárenských dodavatelů těchto vstupních výrobních 
materiálů36 se na českém trhu vyskytuje několik. Základem vyjednávací síly 
dodavatelů je především důleţitost výše uvedených materiálů pro výrobu podniku. 
U cen zmíněných surovin za posledních několik let docházelo ke změnám, které byly 
dány především výkyvy v jejich nabídce a poptávce a také politikou hutí. V případě 
dodávky vstupů pro výrobu od zahraničních dodavatelů, se do konečné ceny materiálů 
promítnou i náklady, které jsou spojené s dovozem do ČR. Ovšem řada zahraničních 
dodavatelů má jiţ v České republice vybudované své pobočky se sklady.  
 
Pro sníţení hrozby růstu cen surovin se společnost Antreg snaţí se svými dodavateli 
vytvářet dlouhodobé vztahy, které umoţňují vyjednávání o cenách materiálů důleţitých 
pro výrobu podniku. Společnost si zakládá na budování dobrých vztahů se svými 
dodavateli, které jsou podmíněny kvalitou dodávaných surovin a spolehlivostí 
v termínech dodání.  Pro pravidelnou výrobu má společnost stabilní dodavatele 
vstupních materiálů, kteří jsou z 90 % především z České republiky, zbylých 10 % tvoří 
dodávky ze zahraničí, zejména ze Slovenska, Itálie, Rakouska či Německa. 
Vţdy na konci roku probíhá s dodavateli společnosti jednání o ceně dodávek na další 
období. Během roku tedy jiţ nedochází u cen surovin k výrazným změnám. Společnost 
pak o případném zvýšení cen svých vstupů, které se projeví v navýšení cen 
finálních produktů, informuje své odběratele. U dodavatelů nejdůleţitějších vstupních 
materiálů má podnik v případě jejich výpadku v záloze jednoho aţ dva náhradní 
dodavatele (25). 
                                                 
36
 Slévárny dodávají společnosti Antreg odlitky, které musí být nejdříve 6 týdnů uskladněny, kdy dochází 
k tzv. stárnutí a teprve potom můţe podnik začít obrábět odlitek do finální podoby. 
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3.2.3 McKinsey 7S model 
Tento model je představitelem analýzy interního prostředí, v rámci něhoţ se hodnotí 
sedm vzájemně se podmiňujících faktorů, které můţe podnik sám ovlivnit. Rozbor 
těchto faktorů je podstatný pro dosaţení jejich souladu, který napomáhá k nalezení 
klíčových faktorů úspěchu společnosti.  
 
Strategie 
Základním posláním společnosti Antreg je zabezpečit vývoj, výrobu a prodej svých 
produktů. Primárním cílem podniku je tvorba přiměřeného zisku spolu s orientací 
na uspokojování potřeb a poţadavků svých zákazníků. Na základě toho je odvozena 
obchodní strategie společnosti ─ poskytovat zákazníkům všechny své produkty a sluţby 
na vysoké úrovni, které budou kvalitou srovnatelné s nabídkou západoevropských 
subjektů a dodrţovat sjednané termíny dodávek. Důleţitou součástí strategie podniku 
je neustálý vývoj nových produktů a inovace těch stávajících dle poţadavků obchodních 
partnerů pro posílení své konkurenceschopnosti na trhu. Společnost usiluje o navázání 
dlouhodobé spolupráce se zákazníky, kteří poţadují špičkové technologické vybavení 
pro zajištění kvality svých produktů. Podnik se také zaměřil na strategii diverzifikace 
výroby. Své subdodávky a finální výrobky uplatňuje v několika odvětvích průmyslu.37 
Mezi strategii společnosti patří i strategie budování dobré pověsti, v rámci níţ se podnik 
snaţí zvýšit povědomí o značce u stávajících i potenciálních zákazníků nejen 
prostřednictvím kvality svých produktů a sluţeb, korektního jednání s obchodními 
partnery, ale i podporou významných akcí v regionu i mimo něj. Tato skutečnost můţe 
být rozhodujícím faktorem o budoucí spolupráci či dílčích zakázkách nejen v rámci 
města nebo regionu (24).  
 
V roce 2001 byl společností Antreg stanoven jasný cíl revitalizace podniku v horizontu 
následujících 10 let (do roku 2010), na který navázal tzv. 5-ti letý plán obnovy výroby 
(do roku 2015), jehoţ součástí je i realizace výstavby nového vývojového a inovačního 
centra pro zvýšení schopnosti podniku flexibilněji reagovat na přání a potřeby 
současných i potencionálních zákazníků. Výstavba tohoto centra umoţní zkrácení 
jednotlivých výrobních operací a sníţení výrobních nákladů díky zlepšení organizaci 
                                                 
37
 Ovšem hospodářská krize měla dopad na všechna odvětví v ekonomice a proto společnost i v případě 
této strategie pocítila důsledky krize, které se projevily v citelném poklesu jejích trţeb v roce 2009. 
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práce. Získáním nových výrobních prostor dojde k vhodnějšímu uspořádání 
jednotlivých na sebe navazujících prací, které není moţno v současných halách provést. 
Výroba tedy probíhá ve více krocích, coţ se odráţí nejen v delší výrobní době, 
ale také ve vyšších nákladech. 
 
Struktura 
Společnost Antreg lze s ohledem na velikost charakterizovat jako střední podnik, jehoţ 
počet zaměstnanců se pohybuje nad hranicí 100 osob.38 V roce 2012 pracovalo 
v organizaci 104 pracovníků. Uspořádání organizační struktury podniku je přehledné 
a jsou zde jasně vymezené pravomoce a odpovědnosti zaměstnanců jednotlivých útvarů, 
středisek a oddělení. Ze struktury jasně vyplývají vztahy nadřízenosti a podřízenosti, 
coţ umoţňuje rychlé rozhodování. Pro kaţdou činnost podniku je přesně vymezen 
útvar, středisko či oddělení, ze kterého jsou předávány potřebné informace výše 
v organizační struktuře. Důleţité je, aby nedocházelo k přerušení toku informací 
v jednotlivých částech struktury. 
 
Organizační strukturu podniku lze rozdělit do tzv. osmi úseků. První z nich 
je představován valnou hromadou, jeţ je nejvyšším orgánem společnosti, dozorčí radou, 
představenstvem, generálním ředitelem a ředitelem. Mezi další úseky organizační 
struktury patří ekonomický útvar, personální oddělení, technický útvar, oddělení 
inspekce kvality, útvar řízení výroby, nákupu a kooperace, útvar technické obsluhy 
výroby a v neposlední řadě tři výrobní střediska. Podrobný popis jednotlivých útvarů 
a středisek je uveden v příloze 5. Generálním ředitelem společnosti je Ing. Ilona 
Romanová, která zároveň zastává funkci předsedy dozorčí rady. Tento kontrolní orgán 
se skládá ze tří členů a dohlíţí na činnost představenstva. Představenstvo společnosti, 
které je statutárním orgánem, zabezpečuje obchodní vedení podniku. Celkem má tři 
členy. Jeho předsedou je Jiří Talák, který zároveň působí i na pozici ředitele organizace. 
Pod jeho přímé řízení spadají jednotliví vedoucí pracovníci výrobních středisek, útvarů 
a oddělení. Těmto vedoucím pracovníkům jsou dále podřízeni jednotliví řadoví 
zaměstnanci. Současná organizační struktura uvedena níţe na obr. 3 má vhodné a tudíţ 
i funkční uspořádání, které splňuje poţadavky potřeb společnosti.  
                                                 
38
 Pouze v roce 2010 klesl počet zaměstnanců pod tuto hranici, tj. na 96, coţ bylo způsobeno odchodem 
většího počtu pracovníků do důchodu.  
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Obr. 3: Organizační struktura společnosti Antreg, a. s.  (Upraveno dle: 23) 
 
Systém 
Ve společnosti Antreg je implementován informační systém Wam S/3 od společnosti 
Mikros, a. s. Jedná se o ERP systém39 modulárního typu. Pro efektivní řízení široké 
a rozmanité výroby byl v roce 2005 v podniku zaveden systém řízení výroby 
OVERTURA, který byl v roce 2010 nahrazen modernějším systémem LSS Klient 
od společnosti LaStaSoft s. r. o. Ve výše zmíněných programech Wam S/3 a LSS Klient 
je zpracováváno účetnictví podniku. Společnost pro svoji činnost vyuţívá další 
softwarové vybavení, které je důleţité pro zabezpečení výroby. Jedná se o licenci 
technologického CAD/CAM softwaru GibbsCAM zakoupený v roce 2010, jehoţ 
tvůrcem je Gibbs and Associates. Jedná se o komplexní softwarové vybavení 
pro technickou přípravu výroby, které umoţní snadné a velmi výkonné řešení 
programování CNC obráběcích strojů. Dalším programem je aplikace AutoCAD 
Inventor Professional od společnosti Adeon CZ s. r. o., která je určena pro vytváření 
digitálních 3D prototypů na ověření si formy, tvaru a funkcí jednotlivých návrhů 
produktů. Posledním programem pořízeným v letech 1996─1999 je systém EDGE 
                                                 
39
 ERP (Enterprise Resource Planning) je informační systém, který integruje a automatizuje velké 
mnoţství procesů, jeţ souvisí s danými činnostmi podniku (výrobu, logistiku, distribuci, prodej, 
správu majetku a účetnictví).  
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CAM od společnosti NEXNET, a. s., který je pravidelně aktualizován. Jedná 
se o kompletní CAM systém určený pro programování základního 2osého soustruţení 
a následně 5osého indexového frézování a soustruţení s poháněnými nástroji 
a protivětrem. Všechny nově nakupované technologie jsou vybírány tak, aby byly 
kompatibilní s výše uvedenými systémy. V letech 2010 a 2011 byl zrealizován projekt 
"Modernizace ERP a CAM systému pro zvýšení vnitřní efektivity společnosti 
ANTREG, a. s."
40. Prostředky na tento projekt byly získány v rámci dotace 
z Evropského fondu pro regionální rozvoj. Modernizací systémů došlo k optimalizaci 
v plánování, v řízení jednotlivých útvarů i celkové organizace společnosti, k rozšíření 
výroby technologicky náročnějších produktů s vyšší přidanou hodnotou, k zavedení 
plynulého víceosého obrábění41 a CAD systému pro vlastní vývojové a konstrukční 
oddělení (Auto CAD inventor). Součástí tohoto projektu byla i modernizace 
IT infrastruktury, v rámci níţ byl nakoupen nový hardware a software pro vybavení 
kanceláří novou výpočetní technikou, včetně serverů a nové sítě (23). 
 
Styl řízení 
Vrcholový management podniku je tvořen generálním ředitelem a ředitelem organizace. 
Ve společnosti uplatňuje vrcholové vedení podniku především demokratický styl, který 
je v kombinaci s určitými prvky autoritativního řízení. Styl vedení je ovšem 
přizpůsobován konkrétní situaci a okolnostem. Na odpovědné vedoucí pracovníky 
jednotlivých útvarů a středisek deleguje vrcholový management rozhodovací 
pravomoce, které se vztahují k zabezpečování běţných úkolů a řešení kaţdodenních 
problémů v nich. Zásadní rozhodnutí v těchto útvarech musí být ovšem konzultována 
s vedením, které má konečné slovo. Vedení podniku také poskytuje v určitých 
záleţitostech zaměstnancům (nadřízeným i řadovým pracovníkům) prostor vyjádřit svůj 
názor na danou problematiku. V případě, ţe je návrh vhodným řešením a diametrálně 
se nerozchází s názorem vedení podniku, je realizován. Individuální připomínky 
zaměstnanců jsou řešeny na poradách jednotlivých útvarů a středisek, které jsou dále 
postoupeny pro projednání na poradách vedoucích pracovníků a ředitelů organizace.  
                                                 
40
 CAM (Computer Aided Manufacturing) zabezpečuje vyuţití počítačového software pro programování 
výrobních CNC strojů. CAD (Computer Aided Design) je systém, který vyuţívá pokročilé grafické 
programy pro projektování. 
41
 K dispozici měla společnost do té doby jen víceosé obrábění indexové. 
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Spolupracovníci 
Ve společnosti Antreg působí převáţně dlouholetí pracovníci, více neţ polovina 
zaměstnanců pracuje v organizaci déle neţ 10 let. Mzdový systém podniku se skládá 
ze základní mzdy, pohyblivé sloţky a zaměstnaneckých benefitů42. Společnost také 
investuje do dalšího vzdělávání zaměstnanců (odborná školení a jazykové kurzy), které 
je buď financováno z prostředků podniku, nebo z dotací Evropské unie. I přes uvedené 
benefity se společnost stále potýká s nedostatkem kvalifikovaných pracovníků zejména 
v oblasti obsluhy CNC strojů a zařízení. To můţe být následkem niţší úrovně mezd 
oproti regionálním konkurenčním podnikům, absencí některých oblíbených benefitů 
(např. příspěvek na stravování43, týden dovolené navíc aj.), nebo malou moţností 
kariérního růstu, coţ je ţádáno především mladší generací pracovníků. 
 
Schopnosti 
Společnost Antreg si je vědoma ustavičného vývoje v současném světě, který 
jde mílovými kroky, coţ vyţaduje neustálé rozvíjení schopností pracovníků organizace 
i vyuţívání nových technologií. Podnik vynakládá nemalé prostředky do dalšího 
vzdělávání zaměstnanců. Zvládáním vyšších jazykových a technických poţadavků, tak 
roste hodnota pracovníků na trhu práce. Management společnosti se také snaţí 
pravidelně investovat do strojního vybavení. Zvyšuje se tak schopnost podniku 
flexibilněji reagovat na poţadavky zákazníků, coţ vede k budování dlouhodobých 
vztahů se svými odběrateli, na nichţ si společnost zakládá. Ke zvýšení své 
konkurenceschopnosti podniku přispěje i nové vývojové a inovační centrum, 
které podniku rozšíří moţnosti při výrobě a umoţní sníţení výrobních nákladů. 
Pro zabezpečení spokojenosti obchodních partnerů provádí společnost kontrolu jakosti 
všech svých výrobků, aby bylo zaručeno splnění poţadované kvality odběrateli s cílem 
minimalizovat reklamace produktů od zákazníků. Pro tyto účely má společnost zřízený 
útvar Inspekce kvality, který zabezpečuje zkoušky a ověřování prototypů a výrobků, 
                                                 
42
 Mezi benefity poskytované společností patří příspěvek na penzijní připojištění, příspěvek na soukromé 
ţivotní pojištění (poskytované jen vedoucím pracovníkům středisek a útvarů, řediteli, generálnímu 
řediteli a představenstvu), příspěvky za dárcovství krve a kostní dřeně, odměny při významných ţivotních 
a pracovních jubileích, sluţební vozidla a mobilní telefony, nápoje či podnikové večírky, které slouţí 
především k utuţování kolektivu a k budování přátelských vztahů na pracovišti (25). 
43
 Tento zaměstnanecký benefit v podobě cenově zvýhodněné stravenky přestala společnost od roku 2010 
poskytovat svým pracovníkům. Zrušen byl v důsledku zhoršené finanční situace v podniku, která byla 
zapříčiněna hospodářskou krizí (25). Doposud nedošlo k jeho opětovnému zavedení. 
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dále CNC měření prototypů a produktů, technickou kontrolu aj. Společnost 
si je vědoma, ţe pro udrţení konkurenceschopnosti je nutné investovat do kontrolních 
technologií.44 Úroveň kvality produktů společnosti je zjišťována prostřednictvím 
interních a externích auditů a také z hodnocení nových a stávajících odběratelů (24). 
Společnost více neţ 14 let vlastní certifikát systému řízení kvality ISO 9001:200845. 
 
Sdílené hodnoty 
Společnost Antreg usiluje o to, aby vztahy v podniku byly zaloţeny na korektním 
jednání mezi vedením podniku a řadovými zaměstnanci. Prostřednictvím vánočních 
večírků se společnost snaţí o utuţování pracovního kolektivu, vytváření pozitivní 
vnitřní atmosféry a o probuzení zájmu pracovníků podílet se na budování podniku. 
Pro sdílení hodnot společnosti zaměstnanci je také důleţité, aby měli ponětí 
o strategiích organizace a o směru, kam se společnost bude ubírat. Podnik Antreg 
se tyto informace snaţí předávat prostřednictvím schůzí jednotlivých útvarů a středisek. 
Sdílení podnikových cílů bylo ovšem dosaţeno jen u části pracovníků organizace. 
Jedná se především o ty zaměstnance, kteří ve společnosti pracují delší dobu, a tedy její 
prosperitu nevnímají jen z pohledu stability pracovního místa.  Hodnoty společnosti 
je moţno vyjádřit zajištěním spokojenosti zákazníků, korektními vztahy s dodavateli 
i odběrateli, dlouhodobou spoluprácí se všemi obchodními partnery, snahou 
o zabezpečování kvalitního pracovního prostředí pro zaměstnance a především 
poskytováním kvalitních a spolehlivých produktů a sluţeb. 
 
3.2.4 SWOT analýza 
Završením strategické analýzy je vymezení silných a slabých stránek společnosti a také 
příleţitostí a hrozeb. Ty vycházejí především z poznatků z výše provedených analýz 
vnitřního a vnějšího prostředí.  Níţe uvedená tab. 3 zachycuje pouze přehled 
slabých/silných stránek a příleţitosti/hrozeb podniku. Podrobnější vyhodnocení této 
analýzy je uvedeno v příloze 6, kde jsou jednotlivé faktory bodově ohodnoceny stupnicí 
1─5 z pohledu důleţitosti a z pohledu zjištěného současného stavu.  
  
                                                 
44
 Jedná se o rozšiřování měření 3D, obnova komunálních měřidel, zajišťování kalibrace etalonů aj. 
45
 V normě ČSN EN ISO 9001 jsou specifikovány poţadavky na systém managementu kvality. Norma 
pomáhá organizaci identifikovat a uspořádat všechny činnosti v organizaci, stanovit jasné pravomoci 
a odpovědnosti za řízení těchto činností a přispívá k celkovému zprůhlednění fungování organizace. 
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Tab. 3: SWOT analýza společnosti Antreg, a. s. (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Výsledky provedené SWOT analýzy ukázaly, ţe uvnitř společnosti Antreg dominují 
silné stránky nad slabými a zároveň je podnik ve vnějším okolí vystaven většímu 
mnoţství hrozeb, neţ příleţitostem. Jedná se o strategii ST, která spočívá 
v maximalizaci silných stránek a minimalizaci hrozeb. Své silné stránky by měla 
organizace vyuţít k blokování nebezpečí a eliminaci příslušných hrozeb v dané oblasti. 
Doporučením pro společnost je, aby výše uvedená strategie byla v kombinaci 
se strategií SO, která spočívá ve vyuţití silných stránek ve prospěch maximalizace 
příleţitostí pro zvýšení své konkurenceschopnosti. Jedná se především o výstavbu 
nového vývojového a inovační centra, o aktivní přístup k investicím do nových 
technologií, o rozšiřování portfolia svých produktů, o pronikání na nové trhy 
či o propojení průmyslového a studijního světa. Prostřednictvím těchto skutečností 
by mělo dojít nejen ke sníţení rizika hrozeb, ale také k potlačení slabých stránek. 
SILNÉ STRÁNKY SLABÉ STRÁNKY
Dlouholeté zkušenosti v oboru Závislost na velkých odběratelích
Pozitivní vnímání značky společnosti na trhu Nízký objem vývozu do zahraničí
Kvalitní produkty Nedostatek kvalifikované obsluhy CNC strojů
Nové vývojové a inovační centrum Slabiny v motivaci zaměstnanců
Výhradní český výrobce jatečních přístrojů Vyšší průměrný věk pracovníků
Moderní technologie Nevyuţitá výrobní kapacita
Široký záběr strojírenské výroby Nedostatky zahraničního webového portálu
Komplexní řešení produktů a sluţeb                                  
pro zákazníky
Kvalifikovaný personál
Drţitel osvědčení "český výrobek"
Jasné vymezení kompetencí zaměstnanců
PŘÍLEŢITOSTI HROZBY
Rychlý rozvoj technologií pro strojírenský 
průmysl
Nepříznivý vývoj hospodářské situace                        
na trhu 
Nové výrobní příleţitosti Zvyšování daní
Dotační programy Evropské unie Nestabilita politické scény
Moţnost expanze do zahraničí Odchod klíčových zákazníků
Existence různých kooperačních struktur Migrace kvalifikovaných pracovníků
Větší důraz na podporu spolupráce univerzitního                             
a průmyslového světa
Nedostatek absolventů technických oborů                                 
v regionu
Nízká úroveň poptávky
Růst cen energií a dalších vstupů
Vstup dalších konkurentů na trh
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3.3 Zhodnocení finanční situace společnosti 
Tato část diplomové práce se věnuje hodnocení finanční situace společnosti Antreg. 
Pro zpracování této podkapitoly jsou pouţity metody a ukazatele finanční analýzy 
uvedené v teoretické části práce. Stěţejními podklady pro zpracování analýzy 
jsou povinné účetní výkazy za roky 2007─201246 a výkaz cash flow. Rozvaha, výkaz 
zisku a ztráty a výkaz cash flow jsou uvedeny v příloze 7─9. Zpracování výkazu CF 
je dílčím cílem diplomové práce. Pro srovnání bude současně analyzována i finanční 
situace dvou podniků za stejné období, které mají podobný charakter výroby 
jako Antreg. Jedná se o společnost STS Hodonín, s. r. o. se sídlem v Hodoníně 
a společnost Kratzer s. r. o. se sídlem v Jaroměři.  
 
3.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
V rámci této analýzy je provedena horizontální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty, 
která slouţí pro zachycení meziročních změn vybraných poloţek zmíněných výkazů. 
Současně je provedena i vertikální analýza, která zobrazuje procentuální rozbor 
jednotlivých poloţek ke zvolenému celku u rozvahy a výkazu zisku a ztráty. 
 
Horizontální analýza rozvahy 
Horizontální analýza rozvahy zachycuje vývoj jednotlivých sloţek majetku a zdrojů 
krytí v čase. Porovnání nejdůleţitějších poloţek v absolutním i procentuálním vyjádření 
je zachyceno v tab. 4 a tab. 5. Celková horizontální analýza rozvahy je v příloze 10.  
 
Tab. 4: Horizontální analýza aktiv za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
                                                 
46
 Z důvodu ověřování účetní závěrky auditorem, je posledním analyzovaným obdobím rok 2012.    
v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč
AKTIVA 
CELKEM
6,30% 4 416 15,15% 11 277 -23,89% -20 485 5,94% 3 878 5,59% 3 861 13,73% 10 021
Dlouhodobý 
majetek
1,51% 715 -5,18% -2 487 -4,73% -2 152 -3,65% -1 583 8,86% 3 699 24,80% 11 273
DNM -28,34% -210 -22,60% -120 -24,33% -100 625,72% 1 946 -42,98% -970 -41,72% -537
DHM 1,99% 925 -4,99% -2 367 -4,55% -2 052 -8,20% -3 529 11,82% 4 669 26,74% 11 810
Oběţná aktiva 17,46% 3 879 52,70% 13 754 -46,36% -18 474 23,71% 5 068 -0,43% -115 -3,53% -929
Zásoby 23,66% 2 046 -1,43% -153 -16,51% -1 740 -4,97% -437 -7,44% -622 36,22% 2 804
Krátkodobé 
pohledávky
6,95% 927 102,40% 14 615 -67,47% -19 491 25,96% 2 439 19,94% 2 360 0,49% 69
KFM 400,88% 906 -62,54% -708 650,24% 2 757 96,38% 3 066 -29,66% -1 853 -86,53% -3 802
Časové rozlišení -31,90% -178 2,63% 10 36,15% 141 74,01% 393 29,98% 277 -26,89% -323
Poloţka/rok
2010/2009 2011/2010 2012/20112007/2006 2008/2007 2009/2008
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Z výsledků horizontální analýzy vybraného podniku je patrný rostoucí trend celkových 
aktiv do roku 2009, kdy byl zaznamenán pokles o téměř 24 %. Na tomto poklesu 
se především podílely poloţky oběţných aktiv, konkrétně pak hodnoty krátkodobých 
pohledávek, které klesly oproti předchozímu období o téměř 67,5 %, 
tj. o 19 491 000 Kč. Od roku 2010 mají celková aktiva opět rostoucí charakter, 
který není v roce 2010 (o 5,94 %) a 2011 (o 5,59 %) velmi rapidní. Celková aktiva 
jsou z více neţ poloviny tvořena dlouhodobým majetkem, zejména pak dlouhodobým 
hmotným majetkem. Výraznější nárůst celkových aktiv v roce 2012 (o 13,73 %) 
byl způsoben především zvýšením hodnoty samostatných movitých věcí v podobě 
nákupu nových technologií a zařízení (např. pořízení 5osého obráběcího centra).  
 
Dlouhodobý majetek společnosti je ve sledovaném období tvořen v průměru z 98 % 
dlouhodobým hmotným majetkem. Společnost se pravidelně snaţí investovat do nových 
výrobních strojů. V roce 2009 a 2010 byly nakoupeny nové soustruhy, které byly 
pořízené formou finančního leasingu. Patrnější nárůst hodnoty DHM v roce 2011 
(o 11,82 %) měl především povahu poskytnuté zálohy na DHM a v roce 2012 
(o 26,74 %) byl způsoben zejména výraznějšími investicemi do rozšíření strojního 
parku. U dlouhodobého nehmotného majetku docházelo v letech 2007─2009 k poklesu 
hodnoty v podobě odpisů softwaru. V roce 2010 ovšem tato poloţka zaznamenala 
nárůst o 625,72 %. Toto zvýšení bylo výsledkem zahájení projektu “Modernizace ERP 
a CAM systému“, v rámci kterého došlo k rozšíření a modernizaci softwarového 
vybavení podniku. Pokles hodnot DNM v následujících dvou letech má opět charakter 
odpisů. Vývoj oběţných aktiv má ve sledovaném období kolísavou povahu. Výkyvy 
u této poloţky byly zapříčiněny především změnami krátkodobých pohledávek 
a krátkodobého finančního majetku. Nárůst krátkodobých pohledávek v roce 2008 
o 102,40 %, tj. 14 615 000 Kč měl především povahu nároku podniku na dotaci 
z OPPI
47
 na doplnění technologického zázemí firmy o speciální CNC stroje. Výše 
přiznané dotace byla v částce 13 648 tis. Technologie v rámci tohoto programu byly 
postupně pořízeny v roce 2007 a 2008.48 Pokles poloţky krátkodobých pohledávek 
v následujícím roce 2009 o 67,47 % byl pak z větší části výsledkem vyplacení dotace 
                                                 
47
 Operační program Podnikání a inovace. 
48
 Zařazení strojů do evidence majetku společnosti bylo v hodnotě pořizovací ceny sníţenou o poskytnuté 
dotace (25).  
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podniku. Největší výkyvy mezi jednotlivými roky sledovaného období 
jsou u krátkodobého finančního majetku, který je důleţitý pro podnik z hlediska 
zajištění okamţité likvidity. Podnik tedy během sledovaného období neudrţoval 
finanční prostředky na relativně stabilní úrovni. Hodnoty časového rozlišení mají 
ve sledovaném období spíše rostoucí trend, který je v roce 2012 přerušen. Především 
je tato poloţka rozvahy představována náklady příštích období, kam se účtují 
např. mimořádné leasingové splátky.    
  
Tab. 5: Horizontální analýza pasiv za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Vývoj celkových pasiv v rámci horizontální analýzy má samozřejmě shodný vývoj jako 
celková aktiva. Změny hodnot vlastního kapitálu nemají ve sledovaném období velmi 
výrazné výkyvy, vyjma meziročních změn v roce 2007 a 2009─2010. Rok 2007 
byl pro společnost velmi úspěšným. Oproti předchozímu roku dosáhla vyššího obratu 
o více neţ 20 %. Tato skutečnost se projevila ve výrazném navýšení výsledku 
hospodaření za běţné účetní období o 673,74 %, tj. o 4 696 000 Kč. V roce 2008 ovšem 
tato poloţka dosáhla sníţení o 1 143 000 Kč, tj. o 21,19 %. Tento fakt byl odrazem 
hospodářské krize, která se na činnosti podniku projevila výraznějším propadem 
zakázek od obchodních partnerů jiţ v prosinci daného roku. Špatná obchodní situace 
podniku pokračovala i v následujícím roce 2009, kdy se ekonomika dostala do recese. 
Společnost se v tomto roce vlivem krácení a rušení kontraktů dostala do záporných čísel 
a dosáhla tak ztráty ve výši 408 000 Kč. V následujícím roce došlo k její úhradě 
z nerozdělného zisku z minulých let. Negativní vývoj zmíněného výsledku hospodaření 
v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč
PASIVA 
CELKEM
6,30% 4 416 15,15% 11 277 -23,89% -20 485 5,94% 3 878 5,59% 3 861 13,73% 10 021
Vlastní kapitál 15,25% 4 731 -2,44% -872 -12,64% -4 408 13,98% 4 259 1,45% 503 2,76% 971
VH minulých let  -  - 0,23% 1 6,80% 30 -86,62% -408 1660,32% 1 046 300,09% 3 328
VH běţného 
účet. období
673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
Cizí zdroje 3,52% 1 237 35,90% 13 074 -29,74% -14 719 -1,24% -431 5,33% 1 829 28,22% 10 208
Dlouhodobé 
závazky
-36,27% -1 628 -77,66% -2 221 128,17% 819 -10,36% -151 572,00% 7 476 95,41% 8 380
Krátkodobé 
závazky
-31,08% -3 884 -11,42% -984 -25,74% -1 964 39,74% 2 251 -20,97% -1 660 43,61% 2 728
Bankovní úvěry 
a výpomoci
37,08% 6 749 65,25% 16 279 -32,93% -13 574 -9,15% -2 531 -15,87% -3 987 -4,26% -900
Časové rozlišení -40,37% -1 552 -40,36% -925 -99,34% -1 358 555,56% 50 2591,53% 1 529 -72,92% -1 158
2011/2010 2012/2011
Poloţka/rok
2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009
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se projevil i v záporném charakteru meziroční změny hodnoty vlastního kapitálu. 
Rok 2010 byl pro společnost ve znamení oţivení její obchodní situace a nárůstu trţeb, 
coţ odpovídalo zvýšeným poţadavkům hlavních zákazníků podniku. Výsledek 
hospodaření se za běţné účetní období zvýšil o 1 143,87 %, tj. o 4 667 000 Kč. 
V následujících dvou letech dochází u této poloţky opět k poklesu. V průběhu roku 
2011 se oţivení ekonomické aktivity postupně zastavilo a v roce 2012 upadla 
česká ekonomika opět do recese, coţ se projevilo v celkovém útlumu v řadě odvětví 
průmyslu.   
 
Vývoj cizích zdrojů má ve sledovaném období podobnou povahu jako celková pasiva 
společnosti, vyjma roku 2010. Vývoj dlouhodobých závazků má kolísavý charakter. 
Na výrazném nárůstu této poloţky v roce 2011 (o 572 %, tj. o 7 476 000 Kč) a následně 
i v roce 2012 (o 95,41%, tj. o 8 380 000 Kč) se podílely především závazky 
z obchodních vztahů s dobou splatnosti delší neţ jeden rok. Jedná se o úvěry 
od leasingové společnosti na nákup nových CNC strojů Makino. Vývoj krátkodobých 
závazků v letech 2007─2009 byl ve znamení sniţování hodnoty této poloţky, ovšem 
v následujících třech letech je vývoj kolísavý. Meziroční změny poloţky bankovní 
úvěry a výpomoci mají v prvních dvou letech sledovaného období, především v roce 
2008, rostoucí povahu. Společnost v těchto letech čerpala několik bankovních úvěrů, 
zejména dlouhodobých na nákup movitých věcí. V následujících letech se celkové 
změny hodnoty dané poloţky sniţují. Podniku se v této době podařilo splatit přes 65 % 
dlouhodobých bankovních úvěrů a pro financování svých potřeb začala spíše vyuţívat 
krátkodobé bankovní úvěry, konkrétně kontokorentní úvěr. Meziroční změny časového 
rozlišení pasiv mají kolísavý charakter. Hodnoty výdajů a výnosů příštích období 
se v jednotlivých letech sledovaného období výrazně mění.  
 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
V rámci horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty jsou porovnávány meziroční změny 
vybraných poloţek tohoto výkazu v procentuálním i absolutním vyjádření, které jsou 
zachyceny v tab. 6. Kompletní horizontální analýza výkazu zisku a ztráty je uvedena 
v příloze 11. 
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Tab. 6: Horizontální analýza VZZ za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Vývoj poloţky výkony v zásadě kopíruje vývoj trţeb za prodej vlastních výrobků 
a sluţeb.49 V letech 2007─2008 eviduje podnik rostoucí trend trţeb, který ovšem v roce 
2009 přešel do záporné povahy. Trţby klesly o 38 608 000 Kč, tj. o 34,17 %. 
Tento pokles byl způsoben zrušením kontraktů v hodnotě 15─20 mil. a krácením 
zakázek hlavních odběratelů v důsledku recese (24). V následujících letech dochází 
k oţivení obchodní činnosti podniku. Ovšem v roce 2012 došlo k opětovnému poklesu 
obratu společnosti, který byl zapříčiněn útlumem navazujících sektorů a zhoršenou 
finanční situací jednoho z významných odběratelů podniku. Oblast výkonové spotřeby 
má stejný charakter vývoje jako trţby, vyjma roku 2012, kdy přestoţe trţby klesly, 
náklady naopak vzrostly. Poloţka přidané hodnoty vykazuje ve sledovaném období 
podobný charakter vývoje jako trţby, přičemţ její nejpříznivější meziroční změna byla 
zaznamenána v roce 2007 a následně pak v roce 2010. Vývoj osobních nákladů 
se odvíjel od počtu pracovníků, výjimku tvoří rok 2012. I přesto, ţe byl počet 
pracovníků vyšší oproti předchozímu roku, náklady na mzdy poklesly. Společnost 
nebyla schopna v tomto období přidělovat práci všem svým zaměstnancům v rozsahu 
týdenní pracovní doby. Za volné dny příslušela pracovníkům náhrada mzdy ve výši 
                                                 
49
 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty ve zkrácené verzi nezachycuje meziroční změny poloţky 
trţby za prodej zboţí, protoţe jejich hodnota má zanedbatelnou výši ve srovnání s trţbami za prodej 
vlastních výrobků a sluţeb. 
v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč
Výkony 25,86% 22 102 5,54% 5 959 -34,37% -39 025 11,19% 8 339 16,17% 13 396 -2,50% -2 405
Trţby za 
výrobky a 
sluţby
22,55% 19 528 6,46% 6 861 -34,17% -38 608 11,09% 8 249 16,23% 13 412 -4,68% -4 494
Výkonová 
spotřeba
20,20% 9 032 7,94% 4 267 -29,87% -17 327 2,06% 837 26,23% 10 892 4,47% 2 343
Přidaná hodnota 31,97% 13 042 3,15% 1 696 -39,08% -21 704 22,17% 7 502 6,09% 2 516 -10,86% -4 760
Osobní náklady 13,56% 4 265 10,33% 3 688 -23,13% -9 113 -5,15% -1 561 14,43% 4 146 -5,07% -1 668
Daně a poplatky -28,47% -121 19,74% 60 -21,43% -78 -3,15% -9 14,08% 39 0,32% 1
Odpisy DHM a 
DNM
1,54% 99 42,60% 2 783 -11,37% -1 059 -0,12% -10 -8,91% -735 15,34% 1 152
Provozní VH 269,13% 6 965 -14,11% -1 348 -84,50% -6 933 412,26% 5 244 -26,87% -1 751 -49,57% -2 362
Finanční VH -31,03% -314 -90,50% -1 200 40,26% 1 017 26,11% 394 3,77% 42 -46,97% -504
VH za běţnou 
činnost
673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
VH za účetní 
období
673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
VH před 
zdaněním
422,02% 6 651 -30,97% -2 548 -104,17% -5 916 2378,90% 5 638 -31,64% -1 709 -77,63% -2 866
Poloţka/rok
2007/2006 2012/20112011/20102010/20092009/20082008/2007
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60 % průměrného výdělku50.  Za všechna období se provozní výsledek pohyboval 
v kladných číslech, přičemţ charakter vývoje měl stejnou povahu jako u výsledku 
hospodaření za účetní období. Za celé analyzované období měl klesající tendenci vyjma 
roku 2007 a 2010. Finanční výsledek hospodaření dosahoval ve sledovaném období 
záporných hodnot, přičemţ jeho meziroční změny měly kolísavý charakter. Negativní 
hodnoty této poloţky jsou důsledkem vyšších finančních nákladů nad výnosy v této 
oblasti. Jak bylo uvedeno výše, společnost vyuţívá pro své financování i externí zdroje, 
u nichţ je povinnost platit nákladové úroky věřiteli.  
 
Výsledek hospodaření za účetní období podniku Antreg se odvíjí od ekonomické situace 
na trhu. Uţ v roce 2008 došlo k jeho poklesu a v následujícím období se dostal 
do záporných hodnot v důsledku jiţ zmiňované recese v hospodářství. V roce 2010 
vlivem oţivení obchodní činnosti společnosti byla meziroční změna výsledku 
hospodaření vyšší o 1 143,87 %, tj. o 4 667 000 Kč. Ovšem v následujících dvou letech 
došlo k jeho opětovnému poklesu vlivem zhoršení situace v podniku i na trhu.  
 
Vertikální analýza rozvahy 
Vertikální analýza poskytuje informace o podílu jednotlivých poloţek aktiv a pasiv 
vzhledem k celkové sumě (celková aktiva/pasiva). Níţe uvedená tab. 7 zachycuje 
procentuální podíl nejdůleţitějších poloţek rozvahy na straně aktiv a následující tab. 8 
na straně pasiv. Celková vertikální analýza rozvahy je uvedena v příloze 12. 
 
Tab. 7: Vertikální analýza aktiv za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
                                                 
50
 Průměrný výdělek se zjišťuje jako průměrný hrubý hodinový výdělek dosaţený pracovníkem 
v rozhodném období, kterým se povaţuje předchozí kalendářní čtvrtletí.  
Poloţka/rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodobý majetek 64,44% 53,06% 66,43% 60,41% 62,28% 68,34%
DNM 0,71% 0,48% 0,48% 3,27% 1,76% 0,90%
DHM 63,73% 52,58% 65,95% 57,14% 60,52% 67,44%
Oběţná aktiva 35,05% 46,49% 32,76% 38,26% 36,08% 30,60%
Zásoby 14,36% 12,30% 13,49% 12,10% 10,61% 12,71%
Krátkodobé pohledávky 19,17% 33,69% 14,40% 17,12% 19,45% 17,18%
KFM 1,52% 0,50% 4,87% 9,04% 6,02% 0,71%
Časové rozlišení 0,51% 0,45% 0,81% 1,33% 1,64% 1,06%
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Majetková struktura podniku poskytuje informace o tom, do čeho společnost 
investovala získaný kapitál. Podnik zabezpečuje výrobu ve vlastní reţii, proto v jeho 
struktuře majetku převaţuje dlouhodobý majetek nad oběţnými aktivy. Podíl 
dlouhodobého majetku měl ve sledovaném období kolísavou povahu. Růst poměru 
v roce 2011 a 2012 byl odrazem zvýšené úrovně poskytnuté zálohy na DHM a investic 
podniku do strojního vybavení.51 Dlouhodobý majetek, jak bylo jiţ uvedeno, je z více 
neţ 98 % tvořen dlouhodobým hmotným majetkem. Výjimku tvoří rok 2010, 
kdy společnost investovala do nového softwarového vybavení pro zefektivnění 
a rozšíření výrobních procesů.  
 
Oběţná aktiva tvoří z celkové majetkové struktury v průměru více neţ 36 %. Jejich 
vývoj měl ve sledovaném období podobně jako dlouhodobý majetek kolísavý charakter. 
Největší podíl na oběţných aktivech mají krátkodobé pohledávky. V roce 2008 dokonce 
tvořily 1/3 celkových aktiv (33,69 %). Především se jednalo o pohledávku podniku vůči 
státu v podobě dotace, která byla uhrazena v následujícím roce. V letech 2010─2012 
se krátkodobé pohledávky podílely na celkových aktivech jiţ v rozmezí 17 % ─ 19,5 %. 
Podíl zásob se v průměru pohybuje kolem 12,6 %, podnik se tedy snaţí nezadrţovat 
v zásobách příliš velké mnoţství majetku. Krátkodobý finanční majetek podniku 
je především tvořen penězi na bankovních účtech, přičemţ jejich podíl v jednotlivých 
letech poměrně velmi kolísal. V posledním roce sledovaného období dokonce poměr 
KFM na celkových aktivech dosahoval pouze 0,71 %, tj. 592 000 Kč. Tento nízký stav 
peněţních prostředků vyjadřuje nízkou úroveň okamţité platební schopnosti podniku. 
Společnost má ovšem k dispozici kontokorentní úvěr, který slouţí k rychlému získání 
finančních prostředků v případě jejich okamţité potřeby. Časové rozlišení aktiv tvoří 
v průměru necelé 1 % celkových aktiv, přičemţ jeho největší podíl tvoří náklady 
příštích období. Ty mají v jednotlivých letech sledovaného období rostoucí povahu, 
kromě roku 2012, kdy byl zaznamenán pokles.  
 
                                                 
51
 V roce 2009 růst poměru dlouhodobého majetku k celkovým aktivům nebyl výsledkem zvýšené 
investiční činnosti, ale došlo k výraznějšímu poklesu celkových aktiv vlivem sníţení oběţných aktiv. 
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Tab. 8: Vertikální analýza pasiv za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
Kapitálová struktura podniku poskytuje informace o struktuře zdrojů, z nichţ byl 
majetek společnosti pořízen. Ve sledovaném období převaţovaly cizí zdroje 
nad vlastním kapitálem, vyjma roku 2010, kdy vlastní zdroje (50,23 %) mírně 
převyšovaly cizí kapitál (49,68 %). V průměru je poměr vlastního a cizího kapitálu 
47:53. Společnost měla, vyjma roků 2008, 2009 a 2012, kdy byl majetek společnosti 
kryt více z externích zdrojů, téměř vyváţenou kapitálovou strukturu (50:50). Výsledek 
hospodaření běţného účetního období má ve sledovaném období stejně jako vlastní 
kapitál kolísavou povahu. V roce 2009 vlivem zhoršené ekonomické situace na trhu 
vykazoval podnik ztrátu. V následujícím roce došlo k oţivení obchodní činnosti 
společnosti, které se ovšem v dalších dvou letech začalo opět zhoršovat a v roce 2012 
se podílel výsledek hospodaření na celkových pasivech pouze ve výši 1,17 %. 
V posledních dvou letech sledovaného období došlo v podniku ke kumulaci výsledku 
hospodaření z minulých let v podobě nerozděleného zisku, který v roce 2012 dosáhl 
5,35 % celkových pasiv.52  
 
Cizí zdroje jsou, vyjma posledních dvou let sledovaného období, z více neţ 60 % 
tvořeny bankovními úvěry a výpomocemi, které mají především dlouhodobý charakter. 
Od roku 2010 začala společnost pro financování externími zdroji vyuţívat více 
                                                 
52
 Zisk společnosti vykázaný za rok 2007 a 2008 byl z 95 % vţdy v následujícím roce rozdělen mezi 
akcionáře v podobě dividend. Dividenda ze zisku z roku 2010 tvořila uţ jen necelých 71 % a 26 % zisku 
bylo ponecháno ve společnosti v podobě nerozděleného zisku z minulých let. Ze zisku z roku 2011 a 
2012 nedošlo v následujících letech k výplatě dividend. Výše vyplacených dividend ze zisku z roku 2007 
byla na úrovni 5 122 tis. Kč, z roku 2008 ve výši 4 000 tis. Kč a z roku 2010 na úrovni 3 000 tis. Kč. 
Poloţka/rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál 48,01% 40,67% 46,69% 50,23% 48,26% 43,61%
Základní kapitál 40,00% 34,74% 45,64% 43,08% 40,80% 35,88%
VH minulých let 0,59% 0,51% 0,72% 0,09% 1,52% 5,35%
VH běţeného účetního 
období
7,24% 4,96% -0,63% 6,16% 4,80% 1,17%
Cizí zdroje 48,92% 57,74% 53,30% 49,68% 49,56% 55,88%
Dlouhodobé závazky 3,84% 0,75% 2,24% 1,89% 12,03% 20,68%
Krátkodobé závazky 11,57% 8,90% 8,68% 11,45% 8,57% 10,82%
Bankovní úvěry a 
výpomoci
33,51% 48,09% 42,38% 36,34% 28,96% 24,38%
Časové rozlišení 3,07% 1,59% 0,01% 0,09% 2,18% 0,51%
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krátkodobé úvěry, které ke konci roku 2012 dosáhly úrovně 47 % z celkové výše 
bankovních úvěrů poskytnutých společnosti. Podíl bankovních úvěrů a výpomocí 
na celkových pasivech má v letech 2009─2012 klesající tendenci, coţ je známkou 
postupného celkového sniţování úvěrového zatíţení podniku. V posledních dvou letech 
hodnoceného období se výrazně oproti předchozím rokům zvýšily dlouhodobé závazky, 
které v roce 2012 dokonce tvořily 1/5 celkových pasiv (20,68 %). Krátkodobé závazky 
se v průměru pohybují kolem 10 %.  Hodnoty časového rozlišení tvoří za sledované 
období v průměru 1,24 % z celkových pasiv. V posledních dvou letech je tato poloţka 
tvořena pouze výdaji příštích období.  
 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Podstata této analýzy výkazu zisku a ztráty je shodná s postupem provedení u vertikální 
analýzy rozvahy. V případě výkazu zisku a ztráty je základna tvořena celkovými 
trţbami (trţby za prodej zboţí, vlastních výroků a sluţeb a z prodeje DM a materiálu). 
V níţe uvedené tab. 9 jsou rozebrány podíly vybraných poloţek výkazu zisku a ztráty 
k celkové sumě. Kompletní vertikální analýza toho výkazu je uvedena v příloze 13. 
 
Tab. 9: Vertikální analýza VZZ za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Poloţka/rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Celkové trţby 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Trţby za prodej zboţí 0,02% 0,03% 0,00% 0,00% 0,14% 0,01%
Náklady vynaloţené na 
prodané zboţí
0,02% 0,03% 0,00% 0,00% 0,13% 0,01%
Obchodní marţe 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%
Výkony 100,01% 98,92% 98,72% 97,89% 98,23% 97,77%
Trţby za prodej vlast. 
výrobků a sluţeb
98,68% 98,45% 98,56% 97,64% 98,04% 95,40%
Výkonová spotřeba 49,96% 50,54% 53,90% 49,06% 53,49% 57,05%
Přidaná hodnota 50,05% 48,38% 44,82% 48,83% 44,75% 40,72%
Osobní náklady 33,21% 34,33% 40,13% 33,95% 33,56% 32,52%
Daně a poplatky 0,28% 0,32% 0,38% 0,33% 0,32% 0,33%
Odpisy DHM a DNM 6,07% 8,12% 10,94% 9,74% 7,67% 9,03%
Trţby z prodeje DM                
a materiálu
1,30% 1,52% 1,44% 2,36% 1,82% 4,59%
Provozní VH 8,88% 7,15% 1,69% 7,70% 4,86% 2,50%
Finanční VH -1,23% -2,20% -2,00% -1,32% -1,10% -1,64%
VH za běţnou činnost 5,01% 3,70% -0,54% 5,03% 3,58% 1,01%
VH za účetní období 5,01% 3,70% -0,54% 5,03% 3,58% 1,01%
VH před zdaněním 7,65% 4,95% -0,31% 6,38% 3,77% 0,86%
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Podíl trţeb za prodej zboţí na celkových trţbách je zanedbatelný. Zásadní význam 
v tomto směru zaujímají trţby z prodeje vlastních výroků a sluţeb, které v průměru 
tvoří necelých 98 % z celkového objemu trţeb a jsou tedy primárním zdrojem podniku. 
Jejich vývoj ve sledovaném období není výrazně proměnlivý. Změny poměru 
v jednotlivých letech sledovaného období jsou do 1 %. Výjimku tvoří rok 2012, 
kdy změna podílu trţeb z prodeje vlastních výrobků a sluţeb na celkových trţbách byla 
oproti předchozímu roku niţší o 2,64 %. Tato skutečnost byla odrazem zvýšené 
úrovně prodeje dlouhodobého majetku oproti předchozím rokům. Rostoucí trend podílu 
výkonové spotřeby na celkových trţbách byl přerušen v roce 2010, ovšem 
v následujících letech začal opět růst. Navýšení v roce 2012 bylo především projevem 
zvýšené úrovně výrobních nákladů, zejména v podobě zdraţení cen energií. Oblast 
přidané hodnoty má během sledovaného období kolísavý charakter. Za velké negativum 
lze povaţovat klesající trend této poloţky k celkovým trţbám v posledních dvou letech. 
V roce 2012 oproti roku 2007 byl tento poměr niţší téměř o 10 %. Podíl osobních 
nákladů k celkovým trţbám je v hodnoceném období nejvyšší v roce 2009, kdy dosáhl 
úrovně 40 %. V následujících letech byl zaznamenán klesající trend tohoto poměru. 
Provozní výsledek hospodaření měl v rozmezí let 2007 a 2009 klesající charakter 
vlivem zhoršené ekonomické situace na trhu. V roce 2010 došlo k výraznému zlepšení 
této poloţky, ovšem v následujících dvou letech podíl provozního výsledku k celkovým 
trţbám začal nabírat opět sestupný směr. Podobný vývoj lze sledovat i u ostatních 
výsledků hospodaření, kromě finančního výsledku hospodaření. Ten v důsledku vyšších 
nákladových úroků oproti výnosovým dosahuje záporných hodnot a v průměru se jeho 
poměr k celkovým trţbám pohybuje kolem -1,6 %. Podíl výsledku hospodaření 
za účetní období k celkovým trţbám v posledním roce hodnoceného období dosáhl 
pouze úrovně 1 %.  
 
3.3.2 Analýza výkazu cash flow 
Účelem této analýzy je vysvětlit změnu stavu peněţních prostředků v jednotlivých 
činnostech podniku. Níţe uvedená tab. 10 zachycuje vývoj jednotlivých poloţek cash 
flow v daných oblastech včetně změn oproti předchozím obdobím. Podrobný přehled 
o výkazu peněţních toků je uveden v příloze 9. 
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Tab. 10: Analýza výkazu cash flow za období 2007─2102 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Ve sledovaném období měl vývoj peněţních prostředků společnosti v jednotlivých 
letech kolísavý vývoj ve všech oblastech činnosti. Nejvyšší hodnota cash flow 
za analyzované období byla zaznamenána v roce 2010, kdy stav peněţních prostředků 
dosahoval na konci období 6 247 000 Kč. Peněţní tok z provozní činnosti, 
který je nejvýznamnější poloţkou výkazu cash flow, by měl nabývat kladných hodnot 
a být co největší, neboť prostřednictvím něho se měří podniková výkonnost. Záporná 
hodnota v roce 2008 (-2 428 000 Kč) byla způsoba zvýšeným nárůstem krátkodobých 
pohledávek vůči státu. V tomto roce společnost Antreg získala jiţ zmiňovaný nárok 
na dotaci ohledně doplnění technického zázemí podniku. K jejímu vyplacení ovšem 
došlo aţ v únoru 2009. Tato úhrada se pak v tomto roce odrazila pozitivně na cash flow 
z provozní činnosti, kdy došlo k celkovému nárůstu peněţních prostředků o 977,06 %, 
tj. na 21 295 000 Kč. V následujících letech byl v provozní oblasti zaznamenán pokles. 
Zvýšení v roce 2012 bylo zapříčiněno nárůstem krátkodobých dluhů, konkrétně 
v podobě zvýšeného čerpání kontokorentního úvěru. Peněţní tok z investiční činnosti 
vykazuje ve všech letech sledovaného období záporné hodnoty. Ovšem v letech 
2007─2009 má klesající tendenci. Výraznější nárůst záporné hodnoty je zaznamenán 
v roce 2011, především však v roce 2012. V tomto období společnost investovala oproti 
předchozímu roku o více neţ 10 mil. Kč do nákupu nových strojů a zařízení 
pro budovanou novou výrobní halu. Peněţní tok z finanční činnosti má v jednotlivých 
letech kolísavý charakter v podobě střídání kladných a záporných výsledků. Kladná 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
CF z provozní činnosti v tis. Kč 7 651 -2 428 21 295 14 612 9 325 14 191
v tis. Kč 666 -10 079 23 723 -6 683 -5 287 4 866
v % 9,53% -131,73% 977,06% -31,38% -36,18% 52,18%
CF z investiční činnosti v tis. Kč -7 248 -6 829 -6 155 -6 664 -11 212 -21 353
v tis. Kč -4 677 419 674 -509 -4 548 -10 141
v % -181,91% 5,78% 9,87% -8,27% -68,25% -90,45%
CF z finanční činnosti v tis. Kč 503 8 549 -12 383 -4 882 34 3 360
v tis. Kč 4 872 8 046 -20 932 7 501 4 916 3 326
v % 111,51% 1599,60% -244,85% 60,57% 100,70% 9782,35%
Zvýšení/sníţení CF v tis. Kč 906 -708 2 757 3 066 -1 853 -3 802
v tis. Kč 861 -1 614 3 465 309 -4 919 -1 949
v % 1913,33% -178,15% 489,41% 11,21% -160,44% -105,18%
CF na konci období v tis. Kč 1 132 424 3 181 6 247 4 394 592
v tis. Kč 906 -708 2 757 3 066 -1 853 -3 802
v % 400,88% -62,54% 650,24% 96,38% -29,66% -86,53%
Změna oproti předchozímu roku
Změna oproti předchozímu roku
Poloţka
Rok 
Změna oproti předchozímu roku
Změna oproti předchozímu roku
Změna oproti předchozímu roku
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hodnota v roce 2008 byla odrazem zvýšeného čerpání dlouhodobého bankovního úvěru. 
V následujících letech se hodnota této poloţky rozvahy sniţuje v důsledku splácení 
úvěru, které se projevilo v podobě záporného cash flow z této oblasti činnosti podniku. 
V letech 2007, 2008 a 2010 bylo vedením podniku rozhodnuto o výplatě dividend, 
coţ prostřednictvím změny vlastního kapitálu sniţovalo v jednotlivých následujících 
letech výslednou hodnotu peněţního toku ve finanční oblasti. V posledních dvou letech 
hodnoty cash flow v této oblasti měly opět kladný charakter, který byl způsoben 
především nárůstem poloţky dlouhodobých závazků z obchodních vztahů.  
 
Oblasti peněţních toků bude v práci pozornost věnována i prostřednictvím ukazatelů 
na bázi cash flow pro získání podrobnějších informací o finančně-hospodářské situaci 
podniku.  
 
3.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele se pouţívají především k řízení likvidity podniku a patří mezi 
ně čistý pracovní kapitál, čistý peněţně-pohledávkový finanční fond a čisté pohotové 
prostředky. Výsledné hodnoty těchto ukazatelů jsou zobrazeny níţe v tab. 11. 
 
Tab. 11: Rozdílové ukazatele za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rozdílové ukazatele 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
ČPKMP (v tis. Kč) 10 762 25 113 12 975 13 592 14 682 6 905 
ČPPFF (v tis. Kč) 68 14 572 4 174 5 228 6 940 -3 641 
ČPP (v tis. Kč) -7 481 -7 205 -2 484 -1 669 -1 862 -8 392 
 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu je určitým měřítkem platební schopnosti 
podniku. Lze se na něj dívat ze dvou pohledů. Pro analýzu tohoto ukazatele byl zvolen 
tzv. manaţerský pohled. Ve sledovaném období nabývá ČPK analyzovaného podniku 
kladných hodnot. Ve společnosti Antreg jsou krátkodobé zdroje niţší neţ krátkodobý 
majetek, který je zdrojem pro splácení těchto závazků. Podnik má tak k dispozici 
tzv. polštář pro případné finanční výkyvy. Vývoj tohoto ukazatele ve sledovaném 
období dosáhl nejvyšší hodnoty v roce 2008, tj. 25 113 000 Kč. V následujícím roce 
došlo k poklesu téměř o polovinu, na 12 975 000 Kč. Tento pokles byl způsoben 
zejména sníţením hodnoty oběţných aktiv, konkrétně krátkodobých pohledávek 
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v důsledku jiţ zmiňovaného vyplacení dotace. Od roku 2010 dochází k mírnému 
zvyšování hodnoty ČPK, ovšem v roce 2012 byl zaznamenán opět pokles. Hodnota 
tohoto ukazatele se sníţila na 6 905 000 Kč. Celkově lze vývoj ČPK zhodnotit 
pozitivně, neboť během celého sledovaného období dosahoval kladných hodnot, 
coţ lze povaţovat za určitou známku uchování likvidity podniku. Hodnota oběţných 
aktiv společnosti je především tvořena z krátkodobých pohledávek a zásob, které jsou 
povaţovány za nejméně likvidní sloţku oběţného majetku. Pro přesnější hodnocení 
likvidity podniku se proto vyuţívají další rozdílové ukazatele, které jsou modifikací 
ČPK a odstraňují tak jeho nedostatky.  
 
Ukazatel čistého peněţně-pohledávkového finančního fondu, téţ nazývaný čistý 
peněţní majetek, vylučuje z oběţných aktiv zásoby a představuje tedy střední cestu 
v přísnosti pro porovnání likvidity podniku. V případě ČPM dosahuje tento ukazatel 
ve sledovaném období kladných hodnot, vyjma roku 2012, kdy se dostal 
jiţ do záporných čísel. Za negativní hodnotou stojí především nárůst krátkodobých 
dluhů (závazků i bankovního úvěru), který byl doprovázen poklesem krátkodobého 
finančního majetku. Tato skutečnost vypovídá o určitém sníţení úrovně likvidity 
podniku na konci roku 2012.  
 
Ukazatel čistých pohotových prostředků je nejpřísnější metodou, neboť se vyuţívá 
zejména ke sledování okamţité likvidity podniku. Měří finanční majetek, 
který je poníţen o krátkodobé dluhy. Ukazatel ČPP vykazuje ve všech letech 
sledovaného období záporné hodnoty, které jsou zapříčiněny niţší úrovní krátkodobého 
finančního majetku v porovnání s krátkodobými dluhy. V letech 2007─2010 
se minusová hodnota tohoto ukazatele sniţuje, coţ lze povaţovat za pozitivní vývoj. 
Ovšem v roce 2011 bylo zaznamenáno mírné prohloubení záporné hodnoty ukazatele, 
které pokračovalo i v následujícím roce. ČPP se tak v roce 2012 pohyboval na nejniţší 
úrovni za sledované období, tj. – 8 392 000 Kč. Tato skutečnost vypovídá o okamţité 
neschopnosti podniku hradit své splatné dluhy penězi, které má k dispozici v hotovosti 
a na bankovních účtech.  
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3.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele představují základní nástroj finanční analýzy, neboť umoţňují 
získat rychlou představu o finanční situaci podniku. V této podkapitole budou 
analyzováni vybraní ukazatelé z oblasti rentability, likvidity, aktivity, zadluţenosti, 
dále provozní ukazatele a ukazatele na bázi cash flow.  
 
Ukazatele rentability 
Slouţí k měření schopnosti podniku generovat určitou výši zisku prostřednictvím 
vloţeného kapitálu. Výsledné hodnoty jednotlivých vybraných ukazatelů rentability 
jsou zachyceny v níţe uvedené tab. 12.  
 
Tab. 12: Ukazatele rentability za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele rentability 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
ROA 12,52% 9,38% 1,93% 9,22% 6,22% 2,75% 
ROE 15,09% 12,19% -1,34% 12,27% 9,94% 2,68% 
ROS 8,78% 7,11% 1,69% 7,71% 4,72% 2,49% 
ROCE 16,41% 11,55% 2,22% 11,34% 7,60% 3,56% 
 
Ukazatel rentability celkového kapitálu – ROA má ve sledovaném období kolísavý 
charakter. Nejvyšších hodnot dosáhl podnik v roce 2007, kdy ekonomická situace 
společnosti byla velmi příznivá. Na jednu investovanou korunu připadlo 12,52 haléřů 
zisku. V následujících dvou letech se hodnota sniţovala a v roce 2009 dosáhla minima 
za sledované období, pouze 1,93 %. V roce 2010 došlo k oţivení ekonomické činnosti 
podniku, které bylo opět vystřídáno poklesem. Za rok 2012 se tak hodnota ROA 
pohybovala pouze na úrovni 2,75 %. Tato situace byla zapříčiněna zvýšením celkových 
aktiv, konkrétně nárůstem dlouhodobého hmotného majetku, který nebyl ovšem 
doprovázen přiměřeným navýšením zisku v oblasti provozního výsledku hospodaření. 
Ve srovnání s oborem se výsledky podniku v letech 2007, 2008 a 2010 nacházely 
nad oborovou hodnotou a v průměru ji převyšovaly o 1,14 %. V roce 2011 dosahoval 
ROA společnosti o 0,98 % méně neţ obor, ovšem v roce 2012 to bylo jiţ o 5,23 %, 
coţ byl za sledované období nejvýraznější rozdíl (38).  
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Ukazatel rentability vlastního kapitálu – ROE za analyzované období kopíroval 
kolísavý vývoj ukazatele rentability celkového kapitálu. Ve sledovaných letech nabýval 
ROE kladných hodnot, vyjma roku 2009, kdy společnost vykazovala ztrátu. Hodnota 
rentability vlastního kapitálu by se měla pohybovat minimálně na úrovni bezrizikové 
míry, která je obvykle vyjádřena výnosy desetiletých státních dluhopisů. V letech 
2007─2011 se bezriziková výnosová míra státních dluhopisů nacházela v rozmezí 
3─6 %. Hodnoty rentability vlastního kapitálu podniku se kromě roku 2009 pohybovaly 
nad touto úrovní a v některých letech ji i několikanásobně převyšovaly. Společnost 
v tomto období tedy zhodnotila vlastní kapitál lépe, neţ kdyby investovala 
do desetiletých státních dluhopisů. Za rok 2012 bylo ROE společnosti na úrovni 2,68 %. 
Hodnota tohoto ukazatele tak nedosahovala průměrného ročního výnosu státních 
dluhopisů za stejné období, který činil v průměru 2,78 % (39). Pokles rentability 
vlastního kapitálu byl zapříčiněn výrazným sníţením výsledku hospodaření v důsledku 
oslabení obchodní činnosti podniku a nárůstu nákladů. V porovnání s oborovým 
průměrem dosahoval podnik vyšších hodnot pouze v roce 2008 a 2010, přičemţ v roce 
2007 byl ROE niţší pouze o 0,02 %. V roce 2011 výsledky podniku vykazovaly oproti 
oboru sníţenou úroveň o 1,58 %, ovšem v roce 2012 to bylo jiţ 9,44 % (38).  
 
Ukazatel rentability trţeb – ROS dosahuje v celém sledovaném období kladných 
výsledků.53 Ze všech ukazatelů rentability zaznamenal tento ukazatel nejniţší hodnoty, 
vyjma roku 2009. ROS nad úrovní 6 % lze povaţovat za jiţ dobrý výsledek. Nad touto 
hodnotou se společnost pohybovala v letech 2007, 2008 a 2010, kdy byla její 
ekonomická situace relativně stabilní. Klesající trend hodnoty ROS od roku 2011 
lze povaţovat za neuspokojivý. Tato skutečnost je pro podnik velice negativní, neboť 
ukazuje na vyšší náklady, které mají za následek sníţení celkové hodnoty ziskovosti. 
V roce 2012 podnik vyprodukoval pouze 2,49 haléře zisku na 1 Kč trţeb. 
 
Ukazatel dlouhodobých zdrojů – ROCE dosahuje ze všech ukazatelů rentability 
za sledované období nejvyšších hodnot. Výrazný pokles v roce 2012 na úroveň 3,56 % 
(vyjma roku 2009) byl zapříčiněn zejména významnějším sníţením výsledku 
hospodaření, který byl doprovázen nárůstem poloţky dlouhodobých závazků. 
                                                 
53
 Pro výpočet byl v čitateli pouţit výsledek hospodaření na úrovni EBIT. 
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Za sledované období zaznamenala výnosnost dlouhodobého kapitálu podniku pokles 
téměř o 13 %. Tento fakt svědčí o sníţení úrovně efektivnosti hospodaření společnosti. 
 
Ukazatele likvidity 
Tato skupina ukazatelů slouţí k získání přehledu o schopnosti podniku dostát svým 
závazkům. Podle likvidnosti majetkových sloţek v čitateli jednotlivých výpočtů 
se rozeznává likvidita běţná, pohotová a okamţitá. Výsledné hodnoty těchto ukazatelů 
jsou zachyceny v níţe uvedené tab. 13. 
 
Tab. 13: Ukazatele likvidity za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele likvidity 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Běţná likvidita 1,70 2,70 2,54 2,06 2,26 1,37 
Pohotová likvidita 1,00 1,99 1,50 1,41 1,60 0,80 
Okamţitá likvidita 0,07 0,03 0,38 0,49 0,38 0,03 
 
Ukazatel běţné likvidity má ve sledovaném období kolísavý vývoj. Doporučených 
hodnot (1,5─2,5) dosahoval podnik v letech 2007─2011, vyjma roku 2008, kdy byl 
mírně nad touto hranicí. V roce 2012 ovšem běţná likvidita poklesla pod úroveň 
doporučených hodnot. Tato skutečnost byla především projevem výraznějšího nárůstu 
krátkodobých bankovních úvěrů v podobě kontokorentu. Schopnost společnosti hradit 
splatné krátkodobé zdroje z oběţných aktiv lze povaţovat za uspokojivou, kromě roku 
2012, kdy došlo ke zhoršení úrovně podnikové likvidity. Ve srovnání s oborovým 
průměrem se hodnoty podniku ve sledovaném období pohybovaly nad výsledky oboru, 
vyjma roku 2012, kdy byla běţná likvidita společnosti niţší o 0,29 (38).  
 
Ukazatel pohotové likvidity ve výpočtu vylučuje z oběţných aktiv nejméně likvidní 
poloţku – zásoby. Ukazatel by měl nabývat hodnot v intervalu 1─1,5. V tomto rozmezí 
se pohotová likvidita podniku nachází v letech 2007, 2009 a 2010, přičemţ v roce 2011 
se pohybuje mírně nad hranicí. Nejvyššího výsledku ukazatele podnik dosáhl v roce 
2008, a to úrovně 1,99. Na vyšší hodnotě se především podílel nárůst krátkodobých 
pohledávek v podobě přidělené, ovšem do konce daného roku nevyplacené dotace. 
Výraznější pokles hodnoty tohoto ukazatele v roce 2012 na 0,8 byl známkou sníţené 
platební schopnosti podniku. Výsledné hodnoty pohotové likvidity společnosti 
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v porovnání s výsledky oborového průměru byly ve sledovaném období vyšší, kromě 
roku 2012. V tomto roce podnik vykazoval hodnotu niţší o 0,37 (38). 
 
Ukazatel okamţité likvidity má v analyzovaném období kolísavý vývoj. Hodnota 
přijatelná pro udrţení likvidity podniku, by se neměla pohybovat pod úrovní 0,2. 
V prvních dvou letech sledovaného období se hodnota okamţité likvidity nachází 
výrazně pod touto hranicí. Od roku 2009 má vzestupný charakter a v roce 2010 
nabývala příznivé hodnoty 0,49. V následujících letech se ovšem směr vývoje tohoto 
ukazatele začal ubírat k poklesu a v roce 2012 se tak okamţitá likvidita podniku 
pohybovala opět pouze na úrovni 0,03. Společnost dosahovala vyšších hodnot neţ 
oborový průměr pouze v období 2009─2011. V roce 2012 byl ukazatel okamţité 
likvidity podniku o 0,30 niţší ve srovnání s oborem (38). Schopnost společnosti hradit 
okamţitě své krátkodobé závazky lez tedy v tomto roce hodnotit jako zhoršenou.  
 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří schopnost podniku vyuţívat vloţené prostředky. V rámci této 
skupiny ukazatelů budou sledovány ukazatele obratu (celkových aktiv, dlouhodobého 
majetku a zásob) a ukazatele doby obratu (zásob, pohledávek a závazků). Výsledné 
hodnoty ukazatelů aktivity dotčeného podniku jsou zachyceny v níţe uvedené tab. 14. 
 
Tab. 14: Ukazatele aktivity za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele aktivity 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Obrat celkových aktiv 1,43 1,32 1,14 1,20 1,32 1,10 
Obrat dlouhodobého majetku 2,21 2,48 1,72 1,98 2,12 1,61 
Obrat zásob 9,93 10,72 8,45 9,88 12,43 8,68 
Doba obratu zásob (dny) 36,26 33,57 42,59 36,43 28,97 41,46 
Doba obratu pohledávek (dny) 36,38 41,09 42,80 49,88 49,58 51,14 
Doba obratu závazků (dny) 11,06 13,52 15,19 19,07 10,22 18,94 
 
Ukazatel obratu celkových aktiv podniku má kolísavý charakter. Doporučené hodnoty 
se pohybují v intervalu 1,6─3. Ve sledovaném období se obrat celkových aktiv 
společnosti pohyboval pod hranící tohoto rozmezí. Pokles v roce 2012 byl zapříčiněn 
nákupem nových technologií a sníţením trţeb. Obecně lze říci, ţe podnik má více aktiv, 
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neţ je účelné. Společnost tedy nevyuţívá svůj majetek dostatečně efektivně, coţ vede 
ke vzniku nadbytečných nákladů a dále pak k poklesu zisku. V porovnání s oborovým 
průměrem byla hodnota obratu celkových aktiv podniku nad jeho úrovní pouze v roce 
2007. V letech 2008─2011 se výsledná úroveň ukazatele společnosti pohybovala mírně 
pod průměrem odvětví (v průměru o 0,08), který byl v rozmezí 1,22─1,39. Výraznější 
rozdíl byl zaznamenán v roce 2012, kdy hodnota podniku byla niţší o 0,32 (38).  
 
Ukazatel obratu dlouhodobého majetku společnosti má také v analyzovaném období 
kolísavý charakter. V prvních dvou letech měl ukazatel rostoucí tendenci. Sníţení 
v roce 2009 bylo způsobeno výrazným zmenšením objemu trţeb. V letech 2010─2011 
začaly výsledné hodnoty ukazatele nabírat rostoucí směr.  Pokles v roce 2012 byl 
jednak výsledkem opětovného poklesu trţeb a jednak zvýšenou úrovní nákupu nových 
technologií. Ve všech letech sledovaného období se hodnoty obratu dlouhodobého 
majetku podniku pohybovaly pod úrovní oborového průměru, který nabýval hodnot 
v rozmezí 2,43─2,94 (38). V průměru byly niţší o 0,58. Nejvýraznější rozdíl byl 
zaznamenán v roce 2012. Oproti oborovému průměru dosáhl podnik hodnoty niţší 
o 1,33 %. Tato skutečnost je pro společnost určitým signálem, aby více vyuţívala 
stávající kapacity a omezila případné investice.  
 
Ukazatel obratu zásob má stejně kolísavý vývoj jako obrat dlouhodobého majetku. 
Hodnoty oborového průměru se za sledované období pohybovaly v rozmezí 8,98─9,45. 
Obrat zásob podniku se pouze v roce 2009 a 2012 nacházel pod úrovní průměrné 
hodnoty odvětví (38). Celkově lze usoudit, ţe podnik neměl za sledované období 
zbytečně moc nelikvidních zásob, které by vyţadovaly nadbytečné financování.  
 
Ukazatel doby obratu zásob udává průměrný počet dnů, během nichţ jsou zásoby 
v podniku vázány. Obecně lze situaci ve společnosti povaţovat za uspokojivou, pokud 
se obrat zásob zvyšuje a doba obratu zásob naopak sniţuje. Tato skutečnost byla 
za sledované období v podniku dosaţena, vyjma roků 2009 a 2012, kdy došlo k přesně 
obrácenému vývoji. V důsledku prohlášení konkurzu na slovenskou společnost 
Tanax, a. s. v roce 2012 nebyl jiţ uskutečněn prodej hotových výrobků pro tento 
podnik, coţ zapříčinilo zvýšení úrovně zásob na konci daného období. Hodnoty 
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oborového průměru se pohybovaly v rozmezí 38,11─40,09 dne (38). Doba obratu zásob 
podniku se tak v daném období nacházela pod tímto průměrem, kromě let 2009 a 2012.  
 
Ukazatel doby obratu pohledávek by měl mít v čase sestupnou tendenci. 
U společnosti Antreg má ovšem doba obratu pohledávek opačný vývoj a v roce 2012 
se dokonce tato doba pohybovala nad úrovní 50 dnů. V posledním roce daného období 
je dokonce vyšší o necelých 15 dní oproti roku 2007. Z výsledků tohoto ukazatele 
je tedy patrné, ţe se platební morálka odběratelů podniku průběţně za sledované 
období zhoršovala.  
 
Ukazatel doby obratu závazků má v prvních čtyřech letech sledovaného období 
rostoucí charakter. U společnosti tedy průběţně docházelo k mírnému zhoršení její 
platební morálky. V roce 2011 hodnota poklesla o necelých 9 dní, ovšem v následujícím 
období se o stejnou výši opět navýšila a oproti roku 2007 byla vyšší cca o 8 dní. 
V průměru se doba obratu krátkodobých závazků pohybovala kolem 14,67 dní. Doba 
obratu závazků podniku je niţší neţ doba obratu pohledávek. Společnost tedy musí 
splácet své závazky z obchodních vztahů dříve, neţ dochází k inkasu jejích pohledávek 
od odběratelů. Tato situace pro podnik není ovšem příznivá, neboť přichází o moţnost 
čerpat levný dodavatelský úvěr. 
 
Ukazatele zadluţenosti 
Skupina těchto ukazatelů udává vztah mezi vlastními a cizími zdroji a měří rozsah 
úvěrového zatíţení podniku. V níţe uvedené tab. 15 jsou zachyceny výsledné hodnoty 
vybraných ukazatelů zadluţenosti. 
 
Tab. 15: Ukazatele zadluţenosti za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování)  
Ukazatele zadluţenosti 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Celková zadluţenost 48,92% 57,73% 53,30% 49,68% 49,56% 55,88% 
Vybavenost vl. kapitálem 48,01% 40,67% 46,69% 50,23% 48,26% 43,61% 
Koeficient zadluţenosti 1,02 1,42 1,14 0,99 1,03 1,28 
Úrokové krytí 8,49 3,40 0,84 6,56 5,34 1,57 
Krytí dl. aktiv dl. zdroji 1,18 1,53 1,31 1,35 1,31 1,13 
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Ukazatel celkové zadluţenosti společnosti Antreg má ve sledovaném období kolísavý 
vývoj. V průměru se zadluţenost podniku nacházela kolem 52,51 % a ve všech 
obdobích se pohybovala v intervalu doporučených hodnot. Zadluţení společnosti mělo 
v letech 2008─2011 klesající charakter, coţ bylo pozitivní informací především 
pro věřitele a investory. Hodnota se v tomto období sníţila o více neţ 8 %. V roce 2012 
překročila zadluţenost podniku opět úroveň 55 %. Navýšení bylo způsobeno nárůstem 
cizích zdrojů, konkrétně dlouhodobých závazků. Ze získaných výsledků lze usoudit, 
ţe kapitálová struktura podniku je relativně vyváţená a přibliţuje se tak téměř pravidlu 
vyrovnání rizika, vyjma roků 2008, 2009 a 2012. Hodnoty oborového průměru 
se pohybovaly za sledované období v rozmezí 46,45─49,29 % (38). Zadluţenost 
společnosti tedy byla za dané období vyšší neţ u podniků v oboru.  
 
Ukazatel vybavenosti vlastním kapitálem podniku má v analyzovaném období také 
kolísavou povahu. Ve všech letech se kvóta vlastního kapitálu společnosti pohybovala 
pod celkovou zadluţeností, vyjma roku 2010, kdy ji překročila. Tato skutečnost byla 
zapříčiněna především zvýšením vlastního kapitálu v podobě výrazného nárůstu 
výsledku hospodaření za účetní období proti roku 2009. Výsledné hodnoty oborového 
průměru se nachází v rozmezí 49,77─52,54 % (38). Společnost Antreg vykazovala 
ve všech letech sledovaného období niţší hodnoty, coţ značí, ţe podniky v oboru 
vyuţívají ke svému financování více vlastních zdrojů neţ analyzovaná společnost.  
 
Koeficient zadluţenosti se ve všech letech pohybuje nad hranicí 1, vyjma roku 2010. 
Tento fakt svědčí o tom, ţe společnost pro své financování vyuţívá spíše cizí zdroje, 
coţ je patrno i z výsledků předchozích ukazatelů, ovšem závislost není velmi výrazná. 
Výjimku tvoří rok 2008 a 2012, kdy se hodnoty ukazatele pohybovaly nad úrovní 
doporučených hodnot. Význam koeficientu zadluţenosti je důleţitý zvláště pro banky 
při rozhodování o poskytnutí úvěru podniku.  
 
Ukazatel úrokového krytí vyjadřuje, jak velký je bezpečnostní polštář pro věřitele. 
Doporučená hodnota by měla dosahovat alespoň úrovně 6, přičemţ hodnotu 3 a méně 
lze povaţovat za kritickou, protoţe většina zisku jde na úhradu nákladových úroků. 
Společnost tuto doporučenou hodnotu překročila v roce 2007 (8,49) a 2010 (6,56). 
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V roce 2009 se pohybovala dokonce pod úrovní 1. Zisk vygenerovaný v tomto roce 
nestačil na zaplacení nákladových úroků. Za velmi negativní lze povaţovat klesající 
trend hodnoty tohoto ukazatele v posledních třech letech sledovaného období. V roce 
2012 dosahoval pouze 1,57, coţ značí rostoucí napjatost finanční situace ve společnosti. 
 
Ukazatel krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji společnosti Antreg měl 
za hodnocené období kolísavý charakter a pohyboval se po celou dobu v rozmezí 
1,13─1,53. Nejvyšší hodnoty dosáhl podnik v roce 2008 a nejniţší naopak v roce 2012. 
Společnosti se ve všech sledovaných letech podařilo dodrţet zlaté pravidlo financování, 
tj. dlouhodobý majetek kryla dlouhodobými zdroji. Hodnoty nad hranicí 1 ovšem značí 
tzv. překapitalizování. Podnik má tedy více dlouhodobých zdrojů, neţ potřebuje, 
čímţ dochází ke sníţení hospodárnosti jejich vyuţívání. V posledních dvou letech 
lze pozorovat klesající trend ukazatele, tedy sníţení úrovně překapitalizování podniku. 
 
Provozní ukazatele 
Soubor těchto ukazatelů se uplatňuje ve vnitřním řízení podniku a jejich 
výpočty se opírají o tokové veličiny, především o náklady. V níţe uvedené tab. 16 
jsou zachyceny vybrané ukazatele z této oblasti. 
 
Tab. 16: Provozní ukazatele za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Provozní ukazatele 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Mzdová produktivita 2,10 1,95 1,48 1,92 1,80 1,70 
Produktivita práce z PH (v Kč) 430 712 430 504 291 647 435 084 425 718 375 856 
Průměrná roční mzda (v Kč) 205 360 220 233 196 578 227 147 235 942 221 414 
Produktivita DHM 0,63 0,66 0,45 0,47 0,51 0,50 
Ukazatel stupně odepsanosti 0,27 0,25 0,23 0,21 0,23 0,27 
Nákladovost výnosů 0,93 0,95 1,00 0,94 0,96 0,99 
 
Ukazatel mzdové produktivity54 by měl mít v časové řadě rostoucí charakter. 
U společnosti Antreg má ovšem hodnota tohoto ukazatele spíše opačný trend. Příčinou 
nepříznivého vývoje mzdové produktivity v jednotlivých letech sledovaného období byl 
nárůst mzdových nákladů, který nebyl ovšem doprovázen přiměřeným navýšením 
                                                 
54
 Z důvodu odstranění vlivu nakupovaných surovin, energií a sluţeb byla v čitateli výpočtu pouţita 
přidaná hodnota. 
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přidané hodnoty podniku. Výrazný pokles v roce 2009 na 1,48 byl výsledkem 
celkového zhoršení situace v podniku v důsledku hospodářské krize. Za celé sledované 
období se hodnota ukazatele sníţila o necelých 20 %. Podnik by se měl soustředit 
jednak na oblast mzdových nákladů z důvodu zastavení poklesu hospodárnosti jejich 
vynakládání, tak především na zvýšení objemů prodeje a sníţení výrobních nákladů.  
 
Ukazatel produktivity práce z přidané hodnoty má ve sledovaném období spíše 
klesající trend. V roce 2008 se hodnota tohoto ukazatele sníţila i přesto, ţe se zvýšil 
počet pracovníků ze 125 na 129. V roce 2010 dosáhla přidaná hodnota naopak 
nejvyšších výsledků při nejniţším počtu zaměstnanců (95 osob) za celé analyzované 
období, tj. 435 084 Kč. Meziroční nárůst byl ve výši 49,18 % a odpovídal zvýšeným 
poţadavkům hlavních zákazníků podniku. Od roku 2011 má efektivnost vyuţití 
pracovníků klesající tendenci. I přesto, ţe se počet zaměstnanců za toto období 
zvýšil o 9 osob (na 104 osob), produktivita z přidané hodnoty klesala. V roce 2012 tak 
přidaná hodnota na jednoho pracovníka za rok dosáhla pouze 375 856 Kč, tj. o 14 % 
méně oproti roku 2010.  
Graf 1: Vývoj produktivity práce z přidané hodnoty a průměrné mzdy za období 2007─2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Z výše uvedeného grafu 1 je patrné, ţe ve sledovaném období splňovala společnost 
doporučený předpoklad, tzn. produktivita práce na zaměstnance výrazně převyšovala 
průměrnou mzdu podniku za rok. V roce 2009 lze pozorovat mnohem výraznější propad 
produktivity práce z přidané hodnoty oproti průměrné roční mzdě, coţ bylo způsobeno 
94 
 
především jiţ zmiňovaným výrazným poklesem trţeb v důsledku recese, který nebyl 
doprovázen přiměřeným poklesem výrobních nákladů. Nepříznivý vývoj vztahu těchto 
dvou ukazatelů byl v roce 2008 a 2011, kdy vývoj mzdových nákladů byl rostoucí, 
ovšem produktivita pracovníka klesající. Negativním jevem v roce 2012 je opět větší 
pokles produktivity práce z přidané hodnoty oproti mzdovým nákladům. 
 
Ukazatel produktivity dlouhodobého hmotného majetku má ve sledovaném období 
kolísavý vývoj. Celkově lze povaţovat vývoj produktivity DHM za klesající. Za dané 
období se sníţil o 0,13 Kč.  Výsledné hodnoty v jednotlivých letech lze povaţovat 
za nízké. Podnik z 1 Kč vloţené do DHM v pořizovacích cenách získal za dané období 
0,45 Kč (v roce 2009) aţ 0,66 Kč (v roce 2008) ve svých výnosech nazpět. Intenzita 
vyuţití majetku není příliš velká, a proto by měl management podniku v dalších letech 
usilovat o zabezpečení jejího navýšení. 
 
Ukazatel stupně odepsanosti má v letech 2007─2010 klesající charakter, coţ značí 
postupné zastarávání DHM společnosti. V následujících dvou letech má hodnota opačný 
trend vývoje. Zejména v roce 2012 investoval podnik více do nových technologií, 
coţ zapříčinilo nárůst výsledku tohoto ukazatele. V průměru se odepsanost majetku za 
sledované období pohybovala kolem 0,75 %, tj. majetek společnosti je ze 3/4 odepsán. 
Koncem roku 2012 byla zahájena výstavba nového vývojového a inovačního centra. 
Tato skutečnost způsobí v následujících letech zvýšení hodnoty tohoto ukazatele.  
 
Ukazatel nákladovosti výnosů by měl v čase klesat, ovšem u společnosti Antreg 
má za sledované období spíše rostoucí směr, z 0,93 na 0,99. V roce 2009 se dokonce 
hodnota ukazatele rovnala 1, coţ značí, ţe všechny výnosy společnosti byly vynaloţeny 
na pokrytí jejích nákladů. Sníţení v roce 2010 bylo v následujících letech vystřídáno 
opětovným navýšením hodnoty ukazatele aţ na 0,99 v roce 2012. Management 
společnosti by měl v následujících letech usilovat o pokles této hodnoty prostřednictvím 
redukce nákladů ve všech podnikových oblastech.   
 
Ukazatele na bázi peněţních toků 
Ukazatele na bázi cash flow jsou poslední z řady poměrových ukazatelů, které budou 
v  práci analyzovány. Níţe uvedená tab. 17 obsahuje vybrané ukazatele z této oblasti.  
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Tab. 17: Ukazatele na bázi CF za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel na bázi  
Cash flow 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
ROS (CF) 7,21% -2,15% 28,62% 17,68% 9,69% 15,50% 
Rentabilita celk. kapitálu 10,28% -2,83% 32,64% 21,14% 12,78% 17,10% 
Likvidita z CF 0,50 -0,16 2,53 1,14 0,80 0,77 
Stupeň oddluţení 21,01% -4,91% 61,23% 42,54% 25,78% 30,60% 
Úvěrová způsobilost z CF 4,76 -20,39 1,63 2,35 3,88 3,27 
 
Ukazatel cash flow rentabilita trţeb nabývá ve sledovaném období značně kolísavých 
hodnot. Nejniţší úrovně -2,15 % dosáhl ukazatel v roce 2008 vlivem záporného 
peněţního toku z provozní činnosti, který byl zapříčiněn především výraznou změnou 
stavu krátkodobých pohledávek v podobě nevyplacené dotace. Výrazný nárůst v roce 
2009 na 28,62 % byl výsledkem vysokého provozního CF, neboť došlo k úhradě dotace 
od státu. Rostoucí úroveň ukazatele v posledním roce daného období lze povaţovat 
za pozitivní jev. V roce 2012 tak činil příjem z provozní činnosti z jedné koruny trţeb 
15,50 haléřů.  
 
Ukazatel cash flow rentabilita celkového kapitálu má podobně kolísavý vývoj jako 
rentabilita trţeb. Vyjma roku 2008, kdy se hodnota vlivem záporného provozního cash 
flow nachází v záporných číslech (-2,83), byla ve sledovaném období společnost 
schopna vyprodukovat dostatečnou výši peněţních prostředků, která alespoň odpovídala 
průměrné výši úrokové sazby hrazené bankám z daných úvěrů. Lze tedy usoudit, 
ţe příjem nových bankovních úvěrů by neměl mít negativní dopad na podnik.  
 
Ukazatel likvidity z cash flow ukazuje, ţe by společnost byla schopna své krátkodobé 
dluhy z vlastní tvorby peněţních prostředků zcela pokrýt pouze v roce 2009 a 2010.  
Od roku 2010 se schopnost společnosti hradit dané závazky prostředky z provozní 
činnosti sniţuje. V roce 2012 na 1 Kč závazků připadalo 0,77 Kč peněţního toku 
z provozní oblasti. Tento klesající trend lze pozorovat i u okamţité likvidity.  
 
Ukazatel stupně oddluţení by se měl nacházet v doporučeném intervalu 20─30%. 
Těchto hodnot podnik nedosáhl v období 2008─2010. V roce 2009 a 2010 se výsledky 
ukazatele pohybovaly nad doporučenými hodnotami. Velký nárůst v roce 2009 
byl zapříčiněn především jiţ zmiňovaným vyplacením dotace podniku od státu. 
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V posledních dvou letech hodnoceného období lze schopnost podniku dostát všem svým 
závazkům z vlastních finančních moţností z provozní činnosti povaţovat za relativně 
uspokojující, neboť se pohybuje v rozmezí doporučených hodnot.   
 
Ukazatel úvěrové způsobilosti z cash flow má v prvních třech letech sledovaného 
období poměrně kolísavý vývoj. Ovšem od roku 2009 lze pozorovat rostoucí trend 
tohoto ukazatele. Znamená to, ţe společnost musela vydat více na splátky úvěrů a tím 
jí zůstalo méně prostředků na investování a další rozvoj. V roce 2012 byl zaznamenán 
mírný pokles hodnoty, coţ lze povaţovat za pozitivní jev.  
 
3.3.5 Analýza soustav ukazatelů  
V rámci této podkapitoly je zpracován logaritmický rozklad rentability vlastního 
kapitálu, dále bonitní model Kralickův Quicktest a bankrotní modely Altmanův index 
a index IN05. Tyto modely vyuţívají výše uvedené rozborové postupy, které kombinují.  
 
Logaritmický rozklad ukazatele rentability vlastního kapitálu 
Rozklad ROE umoţňuje hlubší analýzu jednotlivých komponent, které stojí 
za výslednou hodnotou tohoto ukazatele. Pro účely práce byla zvolena logaritmická 
metoda. Níţe uvedený rozklad rentability vlastního kapitálu na obr. 4 porovnává údaje 
za poslední dva roky sledovaného období, tj. za rok 2011 a 2012. 
 
Obr. 4: Logaritmický rozklad ROE za období 2011─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Výsledná hodnota rentability vlastního kapitálu v roce 2012 zaznamenala 
oproti předchozímu období pokles o 7,26 p. b., v relativním vyjádření téměř o 73 %. 
Na poklesu celkové hodnoty ROE o 7,26 % se daňové břemeno podílelo 1,19 p. b., 
rentabilita aktiv -4,53 p. b. a sloţená finanční páka -3,92 p. b. Růstový vliv daňového 
břemene byl tedy zcela eliminován meziročním poklesem hodnoty sloţené finanční 
páky a rentability aktiv, která měla na sníţení ukazatele ROE největší podíl. Rentabilita 
aktiv je následně rozloţena na ukazatele ziskové marţe a obratu aktiv. Meziroční změny 
u obou ukazatelů měly klesající charakter oproti předešlému období, přičemţ pokles 
ziskové marţe se na záporné hodnotě diferenciace ROA (-3,47%) podílel oproti obratu 
aktiv větší váhou, tj. -2,72 p. b. Z rozkladu finanční páky vyplývá, ţe nárůst pákového 
ukazatele o 0,13 byl zcela převýšen záporným výsledkem úrokového břemene, 
který činil -0,98, coţ způsobilo pokles sloţené finanční páky v roce 2012 o 0,85.   
 
Kralickův rychlý test 
Tento model posuzuje finanční stabilitu a výnosovou situaci podniku prostřednictvím 
čtyř ukazatelů ze čtyř oblastí finanční analýzy. Níţe uvedená tab. 18 zachycuje úroveň 
bonity podniku v jednotlivých letech sledovaného období.  
 
Tab. 18: Kralickův rychlý test za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Ve sledovaném období se výsledné hodnoty tohoto modelu pohybovaly na uspokojivé 
úrovni v roce 2007 a 2010, neboť se nacházely v intervalu <1; 2). V těchto letech 
lze pozici společnosti dle modelu hodnotit jako finančně stabilní. V ostatních letech 
sledovaného období se společnost ocitla na hranici tzv. šedé zóny. Od roku 2010, 
kdy se situace společnosti zlepšila, především oproti roku 2009, došlo opětovně 
k meziročnímu zhoršení výsledných hodnot daných ukazatelů. Z rozboru jednotlivých 
Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body
R1 48,01% 1 40,67% 1 46,69% 1 50,23% 1 48,26% 1 43,61% 1
R2 2,49 1 3,87 2 4,38 2 2,73 1 3,26 2 4,74 2
R3 13,58% 1 11,14% 1 10,51% 1 14,85% 1 11,31% 1 10,19% 1
R4 8,36% 3 7,13% 4 1,21% 4 7,30% 4 5,74% 4 2,59% 4
Celkem body 8
1,50 2,00 2,00 1,75 2,00 2,00
6 8 8 7 8
Kralickův 
rychlý test
Rok
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Šedá zóna Šedá zóna
Vyhodnocení Uspokojivá 
finanční situace
Šedá zóna Šedá zóna
Uspokojivá 
finanční situace
98 
 
ukazatelů je také patrné, ţe lepších výsledků dosáhla společnost ve všech obdobích 
v oblasti finanční stability. V oblasti výnosové situace, lze za velmi znepokojující 
povaţovat hodnoty rentability celkového kapitálu, kde podnik dle hodnotící stupnice 
modelu dosáhl ve všech letech sledovaného období horší úrovně výsledné známky.  
 
Altmanův model 
Tento model umoţňuje vyhodnotit finanční zdraví podniku pomocí tzv. Z-skóre, 
které je sloţeno z pěti dílčích ukazatelů z oblasti rentability, likvidity, zadluţenosti 
a aktivity. Níţe uvedená tab. 19 zachycuje výsledné Z-skóre za sledované období.  
 
Tab. 19: Altmanův model za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z hlediska dosaţených hodnot Altmanova indexu je patrné, ţe se společnost ve všech 
sledovaných obdobích nacházela v pásmu tzv. šedé zóny. Jedná se o zónu 
nevyhraněných výsledků, kdy nelze o podniku činit jednoznačné závěry, proto 
je důleţité sledovat jejich vývoj v čase. Nejvyšších hodnot tohoto indexu dosáhla 
společnost ve sledovaném období v roce 2007, tj. 2,40, kdy byla finanční situace 
podniku za dobu svého působení na trhu z celkového pohledu nejlepší. Vývoj 
výsledného Z-skóre byl v čase kolísavý. Za dané období hodnota celkově poklesla 
o 0,76, tj. o 32 %.  V roce 2012 tak dosáhla nejniţší hodnoty 1,64. Tento pokles 
je varovným signálem, ţe v podniku došlo ke zhoršení jeho celkové činnosti. V dalších 
letech je nutno bedlivě sledovat vývoj finanční situace ve všech oblastech řízení. 
 
Index IN05 
Index IN stejně jako předchozí model slouţí k predikci budoucí finanční tísně, je ovšem 
přizpůsoben podmínkám českého podnikatelského prostředí, neboť odráţí zvláštnosti 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,104 0,210 0,143 0,141 0,144 0,060
X2 0,068 0,050 0,009 0,061 0,063 0,065
X3 0,389 0,291 0,060 0,286 0,193 0,085
X4 0,412 0,296 0,368 0,425 0,409 0,328
X5 1,423 1,316 1,138 1,193 1,315 1,101
2,40 2,16 1,72 2,11 2,13 1,64
Šedá zóna Šedá zóna Šedá zóna Šedá zóna Šedá zóna Šedá zóna
Altmanův index
Rok
Z-skóre
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českých účetních výkazů. Proto je jeho vypovídací schopnost o finanční situaci 
hodnoceného podniku povaţována za přesnější oproti výsledkům Altmanova indexu. 
Výsledné hodnoty indexu jsou uvedeny v tab. 20. 
 
Tab. 20: Index IN05 za období 2007─2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Dle výsledků tohoto modelu je finanční situace podniku z celkového pohledu méně 
příznivá v porovnání s výsledky Altmanova indexu. V roce 2009 a 2012 výsledná 
hodnota indexu IN05 klesla pod hranici 0,9, coţ prognózuje finanční tíseň společnosti. 
V ostatních letech se podnik pohyboval v pásmu šedé zóny, přičemţ v roce 2007 
se společnost Antreg přiblíţila horní hranici, která je indikátorem příznivé finanční 
situace subjektu.  Za velmi nepříznivý lze povaţovat klesající trend od roku 2011. 
V roce 2012 dosáhla hodnota nejniţší úrovně za sledované období, tj. 0,79 a oproti 
předchozímu roku klesla o 35 %. Nejvýraznější pokles dílčích faktorů indexu byl 
zaznamenán u ukazatele úrokového krytí, kde se hodnota v posledním roce daného 
období oproti roku 2007 sníţila o více neţ 80 %. Výrazný pokles za dané období byl 
zaznamenán i u ukazatele rentability celkového kapitálu. 
 
3.3.6 Mezipodnikové srovnání  
V rámci této podkapitoly budou zvolené výsledky z výše provedené finanční analýzy 
společnosti Antreg porovnány s hodnotami vybraných strojírenských podniků z oboru. 
Vzhledem k rozmanitému výrobnímu programu sledované společnosti je náročné najít 
podniky, které mají shodnou nabídku produktů. Pro účely srovnání byly tedy vybrány 
dva podniky, jejichţ zaměření výrobního programu je v některých oblastech podobné se 
společností Antreg. Jedná se o společnost STS Hodonín s. r. o. (dále jen STS Hodonín) 
a Kratzer, s. r. o. (dále jen Kratzer). Nejedná se tedy o přímé konkurenty společnosti 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,266 0,225 0,244 0,262 0,262 0,233
X2 0,340 0,136 0,034 0,262 0,214 0,063
X3 0,497 0,372 0,077 0,366 0,247 0,109
X4 0,312 0,289 0,267 0,264 0,287 0,258
X5 0,153 0,243 0,229 0,185 0,203 0,124
1,57 1,27 0,85 1,34 1,21 0,79
Šedá zóna Šedá zóna
Finanční 
problémy
Šedá zóna Šedá zóna
Finanční 
problémy
Rok
Index IN05
Index IN05
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Antreg, ale v oblasti strojního obrábění kovů je lze povaţovat za konkurenční subjekty. 
Srovnání podniků bude provedeno prostřednictvím spider analýzy. 
 
STS Hodonín s. r. o. 
Obchodní firma:   STS Hodonín s. r. o. 
Sídlo:     Brněnská 40, 695 01 Hodonín 
Datum vzniku:   19. 10. 1992 
Základní kapitál:   220 000 Kč, splaceno 100% 
Počet zaměstnanců v roce 2012: 21 osob (40). 
 
Společnost STS vznikla v roce 1992 privatizací státního podniku. Podnik se zaměřuje 
především na výrobu komponentů pro montáţ zemědělských strojů (traktorů), včetně 
výroby náhradních dílů na CNC strojích. Dále se zabývá výrobou dílců pro montáţ 
šoupátek pro rozvody pitné, uţitkové a odpadní vody. Společnost také provádí měření 
sloţitých dílců na 3D CNC měřícím zařízení nebo broušení plechů a plochých 
výkresových dílců. STS si zakládá na poskytování kvalitních produktů za výhodné 
ceny, na krátkých dodacích lhůtách, flexibilitě a moţnosti kusové výroby. Podnik 
je drţitelem certifikátu ISO 9001:2008. Mezi nejvýznamnější odběratele společnosti 
patří např. Zetor Tractors a. s. nebo Jihomoravská armaturka spol. s r. o. (41). 
 
Kratzer s. r. o. 
Obchodní firma:   KRATZER s. r. o. 
Sídlo:     Dolecká 15, 551 01 Jaroměř 
Datum vzniku:   4. 2. 1994 
Základní kapitál:   31 700 000 Kč, splaceno 100% 
Počet zaměstnanců v roce 2012: 52 osob (42). 
 
Společnost Kratzer byla zaloţena v roce 1994 jako dceřiný podnik Kratzer GmbH 
sloučením českého a německého kapitálu. Mezi její oblast činnosti patří obrábění, 
soustruţení, frézování či broušení. Zaměřuje se na přesné obrábění dílů z různých 
materiálů (ocel, hliník, nerez, mosaz). Především se podnik zabývá sériovou výrobou, 
pro některé odběratele provádí i výrobu zakázkovou. Společnost je drţitelem certifikátu 
ISO 9001:2008. Podnik klade důraz na důslednou orientaci na zákazníka, vysokou 
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kvalitu výroby, na investice do nových technologií a na kvalifikované a motivované 
zaměstnance. Odběratelské portfolio je tvořeno tuzemskými, především ale 
zahraničními subjekty, mezi které patří např. KRATZER GmbH&Co.KG, Vibracoustic 
GmbH&Co.KG, Bosch Diesel, s. r. o., Kuličkové šrouby Kuřim, a. s. a další. (43).  
 
Srovnání podniků prostřednictvím Spider analýzy 
Pro sestavení Spider grafu byly vybrány dvě výše uvedené společnosti. Pro potřeby 
provedení této analýzy bylo zvoleno 14 ukazatelů, které byly rozděleny do čtyř oblastí, 
tj. oblast rentability, likvidity, zadluţenosti a aktivity. Společnost Antreg tvoří základnu, 
tj. 100% a k ní jsou zvolené podniky porovnávány. Ukazatele v absolutních hodnotách 
jsou uvedeny níţe v textu v tab. 21 a procentuální podíl výsledných hodnot k rozvrhové 
základně, který je důleţitý pro vytvoření Spider grafu, je součástí přílohy 14.55 
Níţe uvedené grafy Spider analýzy jsou zpracovány pro poslední dva roky sledovaného 
období, tj. pro rok 2011 a 2012. Výsledné hodnoty ukazatelů vybraných 
podnikatelských subjektů za ostatní roky daného období jsou uvedeny v příloze 15. 
 
Tab.  21: Absolutní hodnoty ukazatelů Spider analýzy za rok 2011 a 2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
                                                 
55
 Při výpočtu procentních podílů se bude počítat převrácená hodnota (rozvrhová základna/výsledná 
hodnota vybraného podniku z oboru) u doby obratu pohledávek (ţádoucí minimalizovat), u doby obratu 
závazků (snaha sniţovat z dlouhodobého pohledu) a u celkové zadluţenosti (z pohledu stability 
financování podniku, není zvaţován pohled na optimalizaci kapitálové struktury). 
2011 2012 2011 2012 2011 2012
A1 ROA 6,22% 2,75% 8,39% 1,43% 8,17% 4,23%
A2 ROE 9,94% 2,68% 20,84% 2,00% 12,37% 3,71%
A3 ROS 4,72% 2,49% 3,70% 0,66% 7,30% 3,71%
A4 ROCE 7,60% 3,56% 16,85% 3,06% 10,60% 5,44%
B1 Běţná likvidita 2,26 1,37 1,31 1,26 1,20 1,08
B2 Pohotová likvidita 1,60 0,80 1,03 0,97 0,72 0,64
B3 Okamţitá likvidita 0,38 0,03 0,10 0,001 0,12 0,22
C1 Celková zadluţenost 49,56% 55,88% 72,02% 76,18% 54,62% 51,45%
C2 Krytí DM dl. zdroji 1,31 1,13 1,58 1,52 1,09 1,03
C3 Úrokové krytí 5,34 1,57 5,74 1,52 3,90 2,10
D1 Obrat celkových aktiv 1,32 1,10 2,27 2,18 1,12 1,14
D2 Obrat zásob 12,43 8,68 16,24 14,24 10,26 11,47
D3 Doba obratu pohledávek 49,58 51,14 73,44 84,06 33,97 21,88
D4 Doba obratu závazků 10,22 18,94 61,23 75,88 39,33 36,77
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Graf 2: Spider analýza srovnávaných subjektů za rok 2011 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z uvedeného grafu 2 je patrné, ţe v některých oblastech dosahují vybrané subjekty 
lepších výsledků neţ společnost Antreg. V oblasti rentability jsou patrné u obou 
společností vyšší výsledné hodnoty vybraných ukazatelů výnosnosti, vyjma rentability 
trţeb. V tomto případě nejniţší úrovně ROS dosáhl podnik STS Hodonín. V případě 
porovnání platební schopnosti dosáhla analyzovaná společnost u všech tří úrovní 
likvidity lepších výsledků. Antreg se tedy v tomto roce jevil jako více likvidní neţ další 
dva subjekty. Z hlediska zadluţenosti má sledovaný podnik relativně vyváţenou 
kapitálovou strukturu. Velmi podobných výsledků, které jsou vyšší jen o pár procent, 
dosahuje i společnost Kratzer. Ovšem u podniku STS Hodonín lze pozorovat výrazněji 
vyšší zadluţenost. V případě krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji 
má Kratzer niţší výsledky neţ Antreg, podnik tedy vykazuje sníţenou úroveň 
překapitalizování. V případě úrokového krytí nemá ovšem niţší hodnota podniku 
Kratzer pozitivní charakter. Společnosti STS Hodonín a Antreg dosahují téměř stejných 
hodnot. Při pohledu na ukazatele obratu (celkových aktiv a zásob) jsou nejlepší 
výsledky zaznamenány u společnosti STS Hodonín, nejniţší obrátkovost je naopak 
u společnosti Kratzer. Ovšem z hlediska doby obratu pohledávek a závazků dosahuje 
tento podnik nejpříznivějších výsledků, neboť doba obratu pohledávek je niţší neţ doba 
obratu závazků. Nejvyšších výsledných hodnot v této oblasti dosahuje společnost STS, 
ale rozdíl mezi jednotlivými dobami obratu je největší u společnosti Antreg. 
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Graf 3: Spider analýza srovnávaných subjektů za rok 2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
V roce 2012 došlo u porovnávaných subjektů ke značným proměnám jednotlivých 
ukazatelů, coţ je znázorněno v grafu 3. Při pohledu na ukazatele rentability lze vidět, 
ţe nejvyšších hodnot dosahuje společnost Kratzer. Celková ziskovost podniku 
STS Hodonín oproti předchozímu roku výrazně poklesla a pohybovala se i pod úrovní 
rentability analyzovaného subjektu.  Co se týče likvidity jednotlivých podniků, výrazné 
odchylky lze vidět zejména v případě ukazatele okamţité likvidity. V tomto roce 
dosáhla společnost Antreg velmi nízkých hodnot, ovšem STS Hodonín vykázal ještě 
horší výsledky, téměř nulové. Naopak okamţitá schopnost hradit své splatné závazky 
podniku Kratzer byla ve srovnání se společností Antreg v tomto roce výrazně lepší. 
V případě oblasti celkové zadluţenosti a krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými 
zdroji nedošlo u jednotlivých podniků k výrazným změnám oproti předchozímu roku. 
U společnosti Antreg a STS Hodonín se celková zadluţenost zvýšila na rozdíl 
od podniku Kratzer, kde naopak měla klesající charakter. V případě úrokového krytí byl 
zaznamenán výrazný propad především u společností Antreg a STS Hodonín (z více neţ 
5 klesla hodnota cca na 1,5).  Z hlediska obratovosti dosahuje nejlepších výsledků 
podnik STS Hodonín. Doby obratu zaznamenaly u sledovaných subjektů vyšší hodnoty 
oproti předchozímu roku, vyjma společnosti Kratzer, kde byl naopak zaznamenán 
klesající trend (dřívější plavby od odběratelů a dřívější úhrady dodavatelům).  
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3.3.7 Shrnutí dosaţených výsledků z finanční analýzy 
Prostřednictvím výše provedené finanční analýzy za období 2007─2012 bylo 
poukázáno na to, ve kterých oblastech se společnosti Antreg dařilo a kde naopak byla 
zjištěna určitá úskalí. Situaci společnosti lze za sledované období shledat jako 
proměnlivou. Celosvětová hospodářská krize měla na obchodní činnost podniku dopad 
od prosince roku 2008 a v roce 2009 vykázala společnost dokonce záporný výsledek 
hospodaření. Oţivení ekonomické aktivity v roce 2010 se v následujícím období 
postupně zpomalovalo a v roce 2012 upadla česká ekonomika opět do recese. 
V posledním analyzovaném roce dosáhla společnost Antreg výrazného sníţení výsledku 
hospodaření. V tomto období byl zaznamenán pokles trţeb, který ovšem nebyl 
doprovázen přiměřeným sníţením nákladů ve všech oblastech podnikové činnosti, 
coţ se projevilo ve sníţení úrovně přidané hodnoty. Pozitivně lze hodnotit snahu 
podniku mít relativně vyrovnanou kapitálovou strukturu. Pro své financování, vyjma 
roku 2010, vyuţíval podnik více cizí zdroje. Analýza cash flow ukázala, ţe pouze v roce 
2008 vykazovala společnost v oblasti peněţního toku z provozní činnosti záporné 
hodnoty. Důsledkem bylo navýšení krátkodobých pohledávek v podobě nevyplacené 
dotace, k jejíţ úhradě došlo v následujícím roce. Platební schopnost podniku vyjádřenou 
prostřednictvím čistého pracovního kapitálu a čistého peněţního majetku lze hodnotit 
za relativně příznivou, vyjma roku 2012. Ovšem dle čistých pohotových prostředků 
se podnik za celé sledované období jeví jako nedostatečně likvidní. 
 
Z hlediska zadluţenosti vykazovala společnost Antreg přiměřenou úroveň zadluţení, 
v průměru se pohybovala na úrovni 53 %. Podobný výsledek byl zaznamenán 
i u porovnávané společnosti Kratzer. Podnik se v případě úrokového krytí v roce 2009 
a 2012 nacházel pod minimální přijatelnou hodnotou 3, přičemţ dobrých výsledků bylo 
dosaţeno v roce 2008 a 2010. Parametrem pro posouzení dlouhodobé finanční 
rovnováhy je dodrţování tzv. zlatého pravidla financování. Tento poţadavek byl 
ve všech letech sledovaného období splněn. Uspokojivých hodnot společnost dosahuje 
také v případě ukazatelů běţné a pohotové likvidity, vyjma roku 2012. V oblasti 
okamţité likvidity byly výsledky příznivé pouze v období 2009─2011. V případě 
likvidity z CF lze negativně hodnotit klesající trend ukazatele od roku 2010. Pozitivem 
je určitě snaha společnosti nevázat zbytečně velké prostředky v zásobách. Vyuţití 
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majetku měřené pomocí obratu celkových aktiv se pohybovalo pod doporučenými 
hodnotami i oborovým průměrem. Tato skutečnost poukazuje na nízkou schopnost 
podniku vyuţívat efektivně svůj majetek. Podobný výsledek je patrný i v případě 
ukazatele obratu dlouhodobého majetku. V porovnání se dvěma subjekty z oboru, 
dosahuje u obratu aktiv výrazně lepších výsledků podnik STS Hodonín. Společnost 
Antreg dále přichází o moţnost čerpat levný dodavatelský úvěr, neboť doba obratu 
pohledávek je výrazně vyšší neţ doba obratu závazků. Opačný charakter výsledků byl 
zaznamenán jen u společnosti Kratzer. V oblasti rentability lze za negativum povaţovat 
klesající trend výsledných hodnot ziskovosti za poslední dva roky sledovaného období. 
Pozitivně lze naopak hodnotit rentabilitu vlastního kapitálu, která se vyjma roku 2009 
a 2012 pohybovala nad úrovní bezrizikové míry. Z pyramidového rozkladu je patrné, 
ţe největší měrou se na poklesu hodnoty ROE v roce 2012 podílela rentabilita aktiv, 
především v podobě sníţení ziskové marţe. Z výsledků rentability celkového kapitálu 
z CF je patrné, ţe příjem nových úvěrů by neměl mít na podnik negativní dopad. 
Ukazatel stupně oddluţení se za sledované období, vyjma roku 2008, pohyboval 
na relativně uspokojivé úrovni. V případě úvěrové způsobilosti z CF lze v roce 2012 
pozitivně hodnotit přerušení rostoucího trendu ukazatele z předchozích let. U mzdové 
produktivity i produktivity práce z přidané hodnoty lze sledovat podobný vývoj hodnot 
v daném období. Oţivení činnosti podniku v roce 2010 je v následujících letech 
zastaveno, podnik tedy nebyl schopen zvýšit hospodárnost v oblasti mzdových nákladů 
a efektivnosti vyuţití pracovníků. Produktivita DHM poukazuje na niţší intenzitu 
vyuţití majetku, která má za sledované období celkově klesající směr. Pokles hodnoty 
stupně odepsanosti byl v posledních dvou letech daného období vystřídán růstem 
vlivem zvýšené úrovně investic do technologií. Odepsanost majetku podniku byla v 
průměru kolem 75 %. Nepříznivých hodnot podnik dosahuje i v případě zatíţení výnosů 
celkovými náklady. V roce 2012 se výsledná hodnota pohybovala na úrovni 0,99.  
 
Souhrnné posouzení finanční stability podniku dle výsledků Kralickova Quicktestu 
vykazuje příznivé hodnoty pohybující se nad hranicí šedé zóny pouze v letech 2007 
a 2010. Altmanův index vyhodnocuje ve všech sledovaných obdobích společnost jako 
podnik s nevyhraněnou finanční situací, přičemţ v posledním roce je patrné výrazné 
zhoršení výsledné hodnoty. Naproti tomu výsledky souhrnného ukazatele IN05 v roce 
2009 a především v roce 2012 jsou jiţ predikcí hrozící finanční tísně společnosti. 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Náplní této kapitoly diplomové práce jsou návrhy a doporučení na řešení zjištěných 
problémů, se kterými se společnost Antreg v rámci své finanční a obchodní situace 
potýká. Problematické oblasti podniku byly určeny na základě výsledků, které 
vyplynuly ze strategické a především finanční analýzy. Níţe navrţená doporučení 
by měla podpořit zlepšení stávající ekonomické činnosti společnosti a týkají 
se především těchto oblastí: 
 řízení aktiv, 
o řízení dlouhodobého majetku, 
o řízení pohledávek, 
 zlepšení likvidity podniku, 
 získání více zákazníků, 
 zvýšení počtu zahraničních odběratelů. 
 
4.1 Řízení aktiv 
Z provedené analýzy v oblasti řízení aktiv bylo zjištěno, ţe podnik má nadbytek aktiv, 
coţ způsobuje vznik nadbytečných nákladů. Na celkových aktivech se nejvíce podílí 
dlouhodobý majetek (cca 63 %), konkrétně dlouhodobý hmotný majetek a oběţný 
majetek (36 %), především v podobě krátkodobých pohledávek.  
 
4.1.1 Řízení dlouhodobého majetku 
Z analýzy obratu dlouhodobého majetku podniku bylo zjištěno, ţe se hodnoty 
společnosti pohybují pod oborovým průměrem. Tyto výsledky naznačují, ţe by měl 
podnik vyuţívat více stávající kapacity. Ukazatel produktivity DHM také ukazuje 
na niţší intenzitu vyuţití majetku podnikem.  
 
Management společnosti Antreg věnuje pozornost cíleným investicím do strojního 
vybavení. Pro zvýšení své konkurenceschopnosti na trhu byl v roce 2011 zahájen tříletý 
projekt výstavby nového vývojového a inovačního centra, včetně přístavby výrobní haly 
pro nové CNC technologie, které se jiţ do současných výrobních prostor nevejdou. 
Toto středisko umoţní společnosti sníţit výrobní náklady v důsledku lepší návaznosti 
jednotlivých výrobních operací. Z výše uvedeného textu je ale patrné, ţe by společnost 
107 
 
měla více vyuţívat stávající kapacity neţ investovat do nových zařízení. Antreg 
si je této situace vědom. Na svých internetových stránkách a dalších webových 
portálech má zveřejněnou nabídku volných kapacit v případě lisovny, lakování, 
soustruţení na CNC strojích či výroby speciálního nářadí a forem. Ovšem nákup 
nových technologií představuje pro společnost průběţné zdokonalování celkového 
procesu výroby a udrţení kroku s rostoucími poţadavky zákazníků. Investice 
do rozšiřování strojního parku jsou tedy pro společnost nezbytností, aby byla schopna 
konkurovat ostatním společnostem v oboru.  
 
Společnost by tedy měla více zaměřit svoji pozornost na zastaralý a opotřebovaný 
majetek. Z ukazatele stupně odepsanosti je patrné, ţe majetek společnosti je v průměru 
ze 3/4 odepsán. Průměrné stáří všech výrobních strojů je 19,5 roku (25). Především 
majetek ve druhé odpisové skupině, vyjma CNC strojů a automobilů, je ve větší míře 
opotřebovaný. Zastaralý a opotřebovaný majetek je charakteristický tím, ţe vyţaduje 
zvýšené náklady na opravy a údrţbu. Vyřazování majetku bylo za sledované období 
společností prováděno, ovšem stále má v evidenci stroje, které jsou opotřebované, 
zastaralé či nepotřebné.  
 
Důleţité je tedy, aby podnik vţdy na konci účetního období prováděl podrobnou 
analýzu dlouhodobého hmotného majetku, především výrobních strojů a zařízení, 
v rámci které bude zjištěna zastaralost, opotřebovanost a nepotřebnost daného majetku 
pro společnost. Rozhodnutí o vyřazení majetku se bude odvíjet od stáří jednotlivých 
strojů a jejich potřebnosti ve výrobě s porovnáním nákladů, které souvisí s jeho 
provozem, údrţbou a opravami. Provedení podrobné analýzy by mělo spadat 
do kompetencí vedoucích pracovníků jednotlivých středisek a útvarů. Návrh 
na vyřazení majetku se následně předloţí managementu společnosti, který rozhode 
o způsobu vyřazení z evidence. Nadbytečný a částečně opotřebovaný majetek podniku 
lze prodat. Prodej můţe být uskutečněn přímo jinému konkrétnímu podnikatelskému 
subjektu, který daný majetek pro svoji činnost ještě vyuţije. Především se ale bude 
jednat o nabídku odkupu majetku společnostem, které se zabývají výkupem 
a následným prodejem kovoobráběcích a tvářecích strojů. Podniků s tímto oborem 
činnosti je v okolí Brna několik. Např. lze uvést společnost AKK trade, s. r. o., 
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Stroje Zeman Trade, s. r. o., Amaron, s. r. o. či TDZ partners s. r. o. Opotřebované 
a zastaralé stroje pro další výrobu jiţ nepouţitelné jsou určené k zešrotování, 
např. u společnosti HOPR TRADE CZ, s. r. o., která má sběrnu přímo ve městě 
Vyškov.  
 
Odprodej nadbytečných výrobních zařízení nebo jejich likvidace z důvodu 
opotřebovanosti či vysoké nákladnosti na opravy je jednou z moţností jak zabezpečit 
zvýšení produktivity dlouhodobého hmotného majetku. Zvýšení obratu dlouhodobého 
majetku by ovšem mělo být především zabezpečeno zvýšeným objemem výroby 
v podobě vyššího vyuţití výrobních kapacit. To lze zabezpečit zvýšením objednávek 
od stávajících odběratelů a především rozšířením zákaznického portfolia. Oblastí 
získání více odběratelů se zabývá podkapitola 4.3. 
  
4.1.2 Řízení pohledávek 
Za sledované období bylo prostřednictvím finanční analýzy zjištěno, ţe u společnosti 
Antreg bylo od roku 2007 zaznamenáno prodluţování doby obratu pohledávek 
a zároveň došlo k nárůstu objemu pohledávek po lhůtě splatnosti. Doba obratu 
pohledávek je ve sledovaných letech delší neţ doba obratu závazků. Společnost dále 
vykazuje zhoršenou schopnost podniku hradit své okamţitě splatné závazky 
z peněţních prostředků v posledním roce sledovaného období.  
 
Společnost Antreg má stanovenou obvyklou splatnost vystavených faktur v rozmezí 
10─20 dnů. U odběratelů, jejichţ výše objednávek je více neţ 6 000 000 Kč ročně, 
sjednává podnik splatnosti individuálně. Obvykle jsou stanoveny na 30 dnů, maximálně 
na 45 dnů. Splatnost delší neţ 45 dnů společnost neposkytuje (25). Z analýzy doby 
obratu pohledávek je patrné, ţe dodrţování stanovených lhůt splatnosti odběrateli 
se v průběhu sledovaného období zhoršovalo. V roce 2007 se tato doba pohybovala 
ve výši 36 dnů, v posledním sledovaném období jiţ na úrovni 52 dní. Z hlediska 
finančního vyjádření měla společnost v pohledávkách po lhůtě splatnosti v roce 2007 
vázán 1 697 tis. Kč, na konci sledovaného období to bylo jiţ 5 257 tis. Kč. 
Níţe uvedená tab. 22 zachycuje pohledávky po lhůtě splatnosti v jednotlivých letech 
sledovaného období.  
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Tab. 22: Pohledávky po lhůtě splatnosti společnosti Antreg za období 2007─2012 (Upraveno dle: 24) 
Počet dnů 
Pohledávky po lhůtě splatnosti v tis. Kč 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Do 30 dnů 1 259 3 476 2 166 3 489 1 388 920 
30-60 dnů 135 1 436 1 171 917 971 286 
60-90 dnů 111 463 160 156 647 315 
90-180 dnů 68 35 50 83 1 903 1 481 
180 a více dnů 124 97 266 94 393 2 255 
 
V oblasti krátkodobých pohledávek po lhůtě splatnosti došlo během sledovaného 
období k přesunu nárůstu pohledávek po splatnosti z kategorie do 30 dnů do kategorie 
180 a více dnů.  Do roku 2010 byly pohledávky po lhůtě splatnosti především tvořeny 
pohledávkami po splatnosti do 30 dnů. Ovšem v roce 2011 došlo k výraznému navýšení 
pohledávek po splatnosti v rozmezí 90─180 dnů (35 %) a v posledním roce dokonce 
43 % celkových pohledávek po lhůtě splatnosti tvořily pohledávky po splatnosti 
nad 180 dnů.  
 
Zvyšování doby po lhůtě splatnosti pohledávek v posledních letech sledovaného období 
lze povaţovat za znepokojující situaci. Je nutno začít tento problém řešit, neboť 
by to mohlo vést k  narůstání závislosti na odběratelích a k výraznému dlouhodobějšímu 
sníţení likvidity podniku. Sníţená platební morálka odběratelů je tedy pro podnik 
negativním jevem, neboť opoţděné inkaso pohledávek musí společnost nahrazovat 
čerpáním kontokorentního úvěru pro financování provozních aktivit.  
 
Společnost by měla věnovat více pozornosti pohledávkám před jejich vznikem. 
Jedná se o tzv. prevenci, kterou se buď můţe úplně vyhnout budoucím problémům 
s nespolehlivými zákazníky, nebo alespoň ušetřit čas a také finanční prostředky 
spojené s následným vymáháním pohledávek. Pro zlepšení situace v oblasti řízení 
pohledávek jsou níţe uvedena opatření a doporučení, která by měla vést ke sníţení 
úrovně problémových pohledávek, popř. zcela předejít jejich vzniku. 
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Prověření bonity zákazníků 
Pro předcházení problému neplatících zákazníků by měla společnost zvýšit svoji 
pozornost na zjišťování a monitorování bonity svých nových odběratelů. Kontrolovat 
by měla pravidelně ale i bonitu stávajících zákazníků. Prověřování obchodních partnerů 
sniţuje riziko vzniku nedobytných pohledávek a s tím související riziko následného 
zadluţování podniku. Pro posouzení důvěryhodnosti svých obchodních partnerů 
je moţno vyuţít řady způsobů. Informace pro hodnocení bonity zákazníků lze zjistit 
v rámci interních dat získaných z případné dřívější spolupráce. Dalším způsobem jsou 
externí zdroje, kdy je moţno zjistit o daném subjektu pozitivní i negativní informace. 
Můţe se jednat např. o reference od jiných dodavatelů, obchodních partnerů 
či obchodních komor, o informace z veřejných databází podnikatelských subjektů56, 
dále o zhodnocení finanční situace klienta na základě účetních výkazů 
(finanční analýza) či vyţádání bankovních informací o daném podnikatelském subjektu 
(tato sluţba je obvykle placená) (44, str. 207). Pro předejití uzavření obchodu s neplatiči 
slouţí i Centrální registr dluţníků České republiky. Na trhu také působí řada 
společností a agentur, které nabízí za poplatek sluţby pro monitorování obchodních 
partnerů, např. Systém CESR od společnosti Sofis partner, s. r. o., Databáze firem 
Albertina od společnosti Bisnode Česká republika, a. s.57, Creditcheck od společnosti 
Credit Check, s. r. o. či system BPX od společnosti BPX office s. r. o. 
 
Společnost Antreg by měla před uzavíráním obchodů s novými zákazníky prověřovat 
vţdy jejich důvěryhodnost i finanční bonitu. Je na zváţení společnosti, které nástroje 
pro tyto účely vyuţije. Prvním krokem podniku by ovšem mělo být vţdy prověření 
zákazníka z veřejně dostupných informačních zdrojů na internetu. Tímto krokem 
si jednak podnik ověří existenci zákazníka a také jeho základní identifikaci 
(např. zda má odběratel pevnou adresu, zda není v insolvenci, zda podnik jedná 
                                                 
56
 Základní informace o podnikatelských subjektech registrovaných na území ČR poskytuje 
Administrativní registr ekonomických subjektů (ARES), portál Ministerstva spravedlnosti 
www.justice.cz, který poskytuje informace z obchodního a insolvenčního rejstříku ČR a vede evidenci 
úpadců nebo portál Ministerstva financí ČR www.adisreg.mfcr.cz pro ověření, zda je odběratel plátce 
DPH. Dále se můţe jednat o databáze, které zveřejňují seznam dluţníků, např. databáze Solus, Oficiální 
rejstřík dluţníků ČR www.rejstrikdluhu.cz, www.registr-pohledavek.cz a další, jejichţ sluţby jsou 
v některých případech zpoplatněny.  
57
 Společnost Bisnode Česká republika, a. s. nabízí několik dalších produktů, např. databázi Systém 
sledování vazeb.  
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s oprávněnou osobou aj.). Na všechny tyto aspekty je nutno při prověřování zákazníka 
dávat pozor.  
 
Společnost Antreg by mohla vyuţívat pro rychlé prověřování obchodních 
partnerů systém od společnosti Credit Check, s. r. o. nebo systém od společnosti 
BPX office s. r. o.
58
 Systém Creditcheck po zadání názvu či identifikačního čísla firmy 
označí ve formě semaforu59 míru rizika spolupráce s daným obchodním partnerem. 
K datům Creditcheck lze přistupovat zdarma na webovém portálu společnosti nebo 
automaticky prostřednictvím jeho aplikace přímo v ekonomických informačních 
systémech od cca 50 partnerů. Přístup k podrobným informacím o prověřovaném 
zákazníkovi lze získat na základě paušálního poplatku. Společnost Antreg vyuţívá 
pro svoji činnost informační systém WAM S/3. Tento program bohuţel nepatří mezi 
partnerské systémy sluţby Creditcheck. Podnik by tedy sluţbu Creditcheck vyuţíval 
přes webový portál. Pro získání detailnějších informací o zákaznících nabízí 
Creditcheck výběr ze tří tarifů60 (45): 
 tarif Paušál – 990 Kč/měsíc (neomezené prověřování obchodních partnerů 
a emailový monitoring sledování změn 50 vybraných IČ), 
 tarif Start – 2 990 Kč/rok (prověření 25 firem za 12 měsíců) 
 tarif One – 290 Kč/report (prověření jedné firmy). 
 
Systém BPX po bezplatné registraci také umoţňuje rychlé prověření platební morálky 
obchodních partnerů. V rámci tarifu Full, jehoţ měsíční poplatek činí 250 Kč 
(3 000 Kč/rok) má k dispozici klient automatizovaný monitoring platební morálky 
u vybraných obchodních partnerů po importu jejich IČ do systému BPX. Kaţdý měsíc 
by tak podnik měl k dispozici výsledky kontroly o solventnosti daných zákazníků. 
Předplacenou sluţbou také klient získá moţnost zveřejnění dluţníků v systému 
a automatické upozornění dluţníka na jeho zveřejnění v registru dluţníků, přístup 
                                                 
58
 Další dva výše uvedené systémy pro monitorování obchodních partnerů nabízí své sluţby za vyšší cenu 
neţ systém Creditcheck a BPX. V případě databáze Albertina se cena licence na 12 měsíců pohybuje 
v rozmezí 32 400 Kč─46 800 Kč bez DPH (46) a při vyuţití sluţeb systému CESR se poplatek 
na 12 měsíců pohybuje od 12 000 Kč do 49 500 Kč bez DPH (47).  
59
 Zelený semafor – označení firmy se standardní mírou rizika, oranţový semafor – střední míra rizika 
červený semafor – vysoká míra rizika, kdy je nutno detailněji prověřit informace o dané firmě.  
60
 Ceny jsou uvedeny bez DPH.  
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k aktuálnímu seznamu zveřejněných pohledávek v systému BPX či hlídání výskytu 
pohledávek na danou společnost (48).  
 
Společnost Antreg by měla vţdy prověřovat své nové odběratele. Důleţité je ovšem 
sledovat i solventnost stávajících zákazníků, neboť situace na trhu je značně proměnlivá 
a tedy i stabilita jednotlivých podniků se můţe rychle změnit. Společnosti Antreg bych 
doporučila vyuţívat alespoň jeden z výše uvedených systémů, popř. jejich kombinaci.61 
Rychlé prověření míry rizika společnosti pomůţe při rozhodování o nastavení 
platebních podmínek pro nového obchodního partnera a upravení těchto podmínek 
u stávajících odběratelů, pokud by u nich došlo ke změně platební morálky. Pravidelné 
prověřování kredibility zákazníků by mělo být v kompetenci pracovníků ekonomického 
útvaru. Postup prověřování solventnosti svých obchodních partnerů by měl být upraven 
i ve vnitřních předpisech společnosti.  
 
Od 1. 1. 2014 musí společnost Antreg také zvýšit pozornost při prověřování svých 
dodavatelů62, aby se vyhnula riziku ručení za odvod cizího DPH. Povinnost ručení63 
za případnou neodvedenou daň dodavatelem (distributorem) v tuzemsku vznikne 
společnosti především, pokud by odebrala zboţí/sluţbu od dodavatele s označením 
nespolehlivého plátce v registru plátců64, hradila by bezhotovostním převodem 
(z části nebo zcela) dodavateli fakturu na částku přes 700 tis. Kč na jiný bankovní účet 
neţ zveřejněný v registru plátců, hradila by na účet vedený poskytovatelem platebních 
sluţeb mimo tuzemsko nebo by nakoupila pohonné hmoty od distributora, 
který v okamţiku uskutečnění zdanitelného plnění není zveřejněn jako distributor 
v Registru distributorů pohonných hmot (49). 
 
Zálohové platby 
Vyţadování záloh, tedy vystavování zálohových faktur, je nástrojem, jak si vyţádat 
od zákazníka platbu před definitivním termínem dodání výrobku nebo poskytnutím 
                                                 
61
 Systémy poskytují informace o tom, ţe o porovnávaném subjektu byly či nebyly nalezeny skutečnosti, 
které by mohly mít vliv na jeho bonitu Rychlé prověření danými systémy nelze tedy povaţovat 
za hodnocení důvěryhodnosti nebo finanční síly prověřovaného odběratele.  
62
 Prověření se bude týkat především při navázání obchodního vztahu s novým dodavatelem.  
63
 Dle §109 zákona č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty. 
64
 Registr plátců DPH, který je elektronickou sluţbou Finanční správy České republiky, je zveřejněn 
na daňovém portálu Ministerstva finanční ČR (http://adisreg.mfcr.cz/). 
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sluţby. Zaplacenou zálohou (částečně či v plné výši) se sniţuje riziko, ţe by odběratel 
od obchodu odstoupil, resp. neuhradil peníze. Slouţí tedy ke stimulaci obchodních 
partnerů k odběru jimi objednaných produktů. 
 
Tento nástroj bych doporučila společnosti Antreg uplatňovat u nových odběratelů 
se sníţenou úrovní bonity, jejichţ zakázka se bude pohybovat ve výši 50 000 Kč a více. 
Doporučená výše zálohové platby by měla být stanovena alespoň na úrovni 30 % 
z celkové částky zakázky. V případě zakázek pohybujících se v úrovni 500 000 Kč 
a více, by měla být záloha stanovena alespoň na úrovni 50 %. Výše zálohových plateb 
můţe být ovšem poskytována pro jednotlivé odběratele individuálně dle jejich 
důvěryhodnosti, zjištěné bonity a také výši a sloţitosti dané objednávky. Systém záloh 
by měla společnost začít uplatňovat i u stávajících zákazníků, jejichţ platební morálka 
se postupně zhoršovala. Podnik prostřednictvím zálohových plateb obdrţí část 
finančních prostředků před finálním dodáním zakázky, které můţe vyuţít na nákup 
dalšího materiálu či na jiné provozní účely.  
 
Vymáhání pohledávek 
Společnost Antreg má pro vymáhání neuhrazených pohledávek po splatnosti nastaveny 
tyto postupy (25): 
 mimosoudní řešení – jedná se především o telefonické upomínání, e-mailem 
či písemně. Tento způsob je společností běţně vyuţíván.  
 soudní řešení – jedná se o soudní vymáhání, které je povaţováno za zdlouhavé 
a často i finančně nákladné. K vyuţití tohoto způsobu zatím v podniku nedošlo. 
 
Společnost Antreg nemá nastavený zcela jednotný postup systému upomínání 
pohledávek. Některé své dluţníky upomíná okamţitě po splatnosti faktur, u některých 
aţ po několika dnech po lhůtě splatnosti pohledávky. Společnost má tři fakturační 
místa – tři výrobní střediska, kde pracovníci daného střediska sledují splatnost svých 
pohledávek. V případě, ţe nastanou komplikace s úhradou, přechází řešení této situace 
na ekonomickou ředitelku, která vykonává celkovou správu nad splatností pohledávek 
v podniku. Běţně je vymáhání pohledávek omezeno pouze na telefonické a písemné 
upomínání, vč. e-mailu. Telefonické upomínání je ve společnosti nejvyuţívanějším 
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způsobem vymáhání pohledávek, neboť je rychlé a šetří podniku náklady. Většinou 
slouţí ke zjištění důvodu vzniku neuhrazené pohledávky. Pokud není odběratel zastiţen 
telefonicky, je kontaktován prostřednictvím e-mailu, popř. dopisem, který můţe slouţit 
jako dokumentace pro případné soudní řízení (25).  
 
V oblasti vymáhání pohledávek bych společnosti doporučila provést změny ve způsobu 
upomínání pohledávek, kdy by byl nastaven jednotný postup pro upomínání 
nezaplacených závazků zákazníků vůči společnosti Antreg. Pro tyto účely bych 
navrhovala rozdělit odběratele podniku alespoň do dvou skupin. První skupinu „A“ 
by tvořili zákazníci, kteří jsou významnými odběrateli a klienti, kteří hradí své závazky 
běţně včas (ojediněle se zpoţděním). Druhou skupinu „B“ by tvořili zákazníci, kteří 
hradí své závazky společnosti Antreg pravidelně se zpoţděním a dále noví odběratelé. 
U skupiny „B“ by byl zvolen přísnější přístup.  
 
Návrh postupu upomínání pohledávek: 
 Před uplynutím doby splatnosti pohledávek by měla společnost telefonicky 
kontaktovat odběratele pro ujištění, zda obdrţeli danou fakturu65, která 
je z formálního hlediska v pořádku, a tedy není překáţka pro její zaplacení. 
Tento telefonický kontakt by bylo doporučeno provést přibliţně 3 dny 
před uplynutím splatnosti pohledávky u skupiny „A“, 5 dnů před splatností 
u skupiny „B“. Při nezastiţení odběratele zanechat zprávu na záznamníku nebo 
odeslat e-mail. 
 Pokud není evidována úhrada faktury nejpozději v den splatnosti, měla by opět 
společnost telefonicky kontaktovat zákazníka pro zjištění důvodů neplnění jeho 
závazků. Tento telefonát by bylo doporučeno provést do 5 dnů po splatnosti 
u skupiny „A“ a hned následující den po splatnosti u skupiny „B“. 
Při nezastihnutí zákazníka zanechat zprávu na záznamníku nebo odeslat e-mail.  
 V případě stálého neuhrazení pohledávky po dalších 5 dnech (cca 2 týdny) 
po splatnosti by měla společnost opět telefonicky nebo e-mailem kontaktovat 
odběratele s jiţ urgentnější výzvou na úhradu jeho závazku. 
                                                 
65
 Především by se jednalo o faktury vystavené na více neţ několik desítek tisíc korun.  
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 Po uplynutí 3 týdnů po splatnosti zaslat odběrateli první písemnou upomínku 
na provedení okamţité úhrady s upozorněním na úroky, pokuty, sankce a dále 
na ukončení dodávek na úvěr nebo na případnou blokaci všech jeho dalších 
odběrů. 
 Po 5 týdnech po splatnosti odeslat druhou písemnou upomínku opět 
s upozorněním na celkové sankce a s návrhem na moţnost řešení neuhrazené 
pohledávky v podobě splátkového kalendáře, který bude nastaven s ohledem 
na platební moţnosti dluţníka. Tímto krokem by tak došlo k postupnému 
splácení pohledávky. Vhodné by v této fázi bylo sjednání osobní schůzky 
s oprávněnou osobou podniku, který je dluţníkem vůči společnosti Antreg.   
 Po 7 týdnech po splatnosti zaslat poslední upomínku v podobě doporučeného 
dopisu s informací o moţném zveřejnění dluţníka v registru dluţníků. Zároveň 
bude informován o předání pohledávky právnímu oddělení s upozorněním 
úhrady vzniklých poplatků a s informací o případném zahájení soudního 
vymáhání pohledávky, či předání speciální vymáhací agentuře. Výhruţka 
v podobě soudu často přiměje zákazníka k úhradě, popř. ho alespoň přinutí ozvat 
se dodavateli.  
 
V prvních dvou krocích je upomínání rozděleno na dvě skupiny odběratelů. Skupinu 
„A“ není potřeba zatěţovat příliš telefonáty, neboť se často jedná o pouhé zapomenutí 
a úhrada pohledávky je provedena nejpozději do týdne po její splatnosti. Ovšem pokud 
je více jak týden faktura po splatnosti, je nutné její zaplacení začít naléhavěji urgovat. 
Odpovědnost za provedení prvních tří kroků upomínání odběratelů, tj. u pohledávek 
po splatnosti do 2 týdnů, by byla v kompetenci technickohospodářských pracovníků 
jednotlivých výrobních středisek a útvarů. U pohledávek, které jsou 3 týdny a více 
po lhůtě splatnosti, by spadalo upomínání odběratelů do činnosti pracovníků 
ekonomického útvaru, nad nimiţ provádí dohled ekonomická ředitelka společnosti. 
Změnu postupu upomínání pohledávek je nutno předloţit ke schválení řídícím orgánům 
společnosti a v případě jejího schválení zavést tuto změnu do vnitřních předpisů 
podniku. Důleţitou součástí je i seznámení odpovědných pracovníků s novým postupem 
upomínání pohledávek. Shrnutí návrhu postupu upomínání pohledávek je uvedeno 
níţe v tab. 23. 
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Tab. 23: Návrh postupu upomínání pohledávek (Zdroj: vlastní zpracování) 
Doba splatnosti 
pohledávky 
Činnost Poznámka 
Před splatností 3 aţ 5 dní 
Telefonický kontakt,  
e-mail 
Ujištění o obdrţení faktury a jejím 
zaplacení 
Po splatnosti do 5 dní 
Telefonický kontakt,  
e-mail 
Zjištění důvodů neuhrazení 
pohledávky 
Po splatnosti 2 týdny 
Telefonický kontakt,  
e-mail 
Urgentnější výzva k úhradě 
Po splatnosti 3 týdny Písemná upomínka 
První písemná upomínka, upozornění 
na ukončení dodávek na úvěr nebo 
blokaci dalších odběrů 
Po splatnosti 5 týdnů 
Písemná upomínka, 
osobní kontakt 
Druhá písemná upomínka s návrhem 
splátkového kalendáře, osobní 
schůzka s dluţníkem 
Po splatnosti 7 týdnů 
Písemná upomínka, 
zahájení jiného 
způsobu vymáhání 
Poslední upomínka; moţnost zahájení 
soudního či mimosoudního vymáhání 
jinými subjekty 
 
Vymáhání pohledávek po lhůtě splatnosti vlastními silami (telefonní a písemný kontakt, 
osobní schůzka) můţe stát společnost dost času, přičemţ nemusí být dosaţeno kladného 
výsledku. Ovšem v případě pohledávek, u nichţ není překročena kritická časová hranice 
zvyšující riziko nevymahatelnosti66, je tento způsob vymáhání nejlepší variantou, neboť 
věřitel nenese vysoké náklady související s vymáháním. Pokud ovšem nebude 
společnost úspěšná ve vymoţení pohledávky po splatnosti vlastními silami, 
měla by přistoupit k jiné metodě vymáhání. Společnost můţe svoje pohledávky předat 
specializovaným agenturám (inkasní agentury, firmy na vymáhání pohledávek) 
nebo je vymáhat soudní cestou.  
 
V České republice působí řada inkasních agentur a vymáhacích firem, které se zabývají 
nejen vymáháním pohledávek, ale zároveň nabízí svým klientům většinou další 
sluţby, např. monitoring odběratelů, poradenství, komplexní sluţby správy pohledávek 
aj. Tyto agentury/firmy obvykle pracují na základě mandátní smlouvy67 mezi agenturou 
a klientem (věřitelem) jejíţ součástí je i určení výše smluvní odměny ─ provize. 
Některé nabízí i odkup pohledávek. Agentura/firma jedná s dluţníkem jménem věřitele 
                                                 
66
 Optimálním obdobím pro vymáhání pohledávek mimosoudní cestou vlastními silami věřitele 
představuje dle názorů specialistů maximálně 60 dní.  
67
 Mandátní smlouvou se mandatář (v našem případě inkasní agentura/vymáhací firma) zavazuje, ţe pro 
mandanta (věřitel) na jeho účet, jeho jménem a za úplatu zařídí určitou obchodní záleţitost uskutečněním 
právních úkonů nebo provedením jiné činnosti. Mandant se zavazuje za tuto činnost mandatáři zaplatit.  
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na základě udělení plné moci klientem. Při volbě agentury/firmy je nutno prověřit její 
důvěryhodnost (v případě volby inkasní agentury např. jejím členstvím v Asociaci 
inkasních agentur, kdy jsou členové této asociace povinni dodrţovat etický kodex), 
získat reference a zhodnotit škálu a kvalitu nabízených sluţeb. Pokud by zvolená 
agentura/firma vyuţívala neetické postupy při vymáhání pohledávek, můţe 
to představovat velké riziko i pro samotnou reputaci společnosti (věřitele). V současné 
době řada agentur/firem poţaduje výplatu provize od věřitele aţ ze skutečně 
vymoţeného plnění od dluţníka.  Výše odměny se pohybuje od několika procent 
aţ po desítky procent, přičemţ především záleţí na charakteru pohledávky (výše, stáří) 
a na sloţitosti daného případu. Inkasní agentury zabezpečují mimosoudní vymáhání 
pohledávek a při neúspěchu nabízí klientům i moţnost vymáhání pohledávky soudní 
cestou. Vymáhací firmy se ve většině případů specializují pouze na první fázi, 
tj. mimosoudní vymáhání, u kterého jsou proto často v důsledku uţšího záběru činností 
důslednější neţ inkasní agentury. V dnešní době je způsob mimosoudního inkasa 
pohledávek prostřednictvím specializovaných agentur stále častěji vyuţíván a tudíţ 
i počet těchto firem se zvyšuje. V České republice působí kolem 200 inkasních 
a vymáhacích agentur (50). Z inkasních agentur lze jmenovat např. Creditreform s. r. o., 
Profidebt, s. r. o. nebo B4B Inkaso s. r. o. Mezi firmy na vymáhání patří např. 
C.U.C., spol. s r. o., Profi-CZ, spol. s r. o., Safin Invest s. r. o. nebo 2Traders CZ, s. r. o.  
 
Pro zobrazení modelového příkladu byla zvolena vymáhací agentura 
2Traders CZ, s. r. o. Provize agentury se stanovuje na základě výše a stáří pohledávky. 
Výše odměny se vypočítá jako určité procento ze skutečně vymoţeného plnění od 
dluţníka.68 Uvedená tab. 24 zachycuje procentní sazby pro výpočet poplatku agentury.  
 
Tab.  24: Ceník sluţeb vymáhání pohledávek společnosti 2Traders CZ, s. r. o. (Zdroj: 51)  
Výše pohledávky 
Splatnost 
1─3 měsíce 3─7 měsíců nad 7 měsíců 
Do 70 000 Kč 10 % 17 % 23 % 
Do 300 000 Kč 7 % 13 % 17 % 
Nad 300 000 Kč 3 % 10 % 13 % 
                                                 
68
 Uvedené výše provize mají spíše informativní charakter, většinou jsou stanoveny individuálně.  
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V posledních dvou letech sledovaného období (2011 a 2012) se největší podíl 
pohledávek po splatnosti u společnosti Antreg pohyboval v rozmezí 90─180 dnů 
a více neţ 180 dnů po splatnosti. Tyto pohledávky by tedy spadaly u vybrané vymáhací 
agentury do druhé kategorie → 3─7 měsíců po splatnosti a některé aţ do třetího 
tarifu → nad 7 měsíců. Pokud by vymoţená částka od dluţníka byla 300 000 Kč, 
vymáhací agentura by poţadovala provizi zhruba ve výši 39 000 Kč, popř. 51 000 Kč.69 
Při vyuţití sluţeb těchto agentur pro vymáhání pohledávek se jedná pouze o spolupráci 
při správě pohledávek, nedochází tedy k jejímu postoupení či prodeji. 
 
Vyuţití sluţeb specializovaných firem na vymáhání pohledávek bych společnosti 
doporučila zváţit u problémových odběratelů, kteří neprojevují snahu jakkoli 
s podnikem komunikovat o úhradě svého závazku vůči ní.70 
 
Dalším jiţ zmiňovaným způsobem je vymáhání pohledávek soudní cestou. I v tomto 
případě vzniknou společnosti výdaje, které je nutno s konáním soudního řízení 
vynaloţit.71 Jedním z nákladů řízení je soudní poplatek ve výši 5 % z ţalované částky 
pro vydání platebního rozkazu72, dalším nákladem můţe být poplatek za návrh 
na nařízení výkonu rozhodnutí73 ve výši 5 % z dané částky74 (52). Pro vymáhání 
pohledávek lze vyuţít i exekuční řízení dle exekučního řádu. Náklady spojené 
s provedením exekuce hradí exekutorovi dluţník včetně úhrady nákladů věřiteli, které 
účelně vynaloţil k vymáhání dluhu. Exekutor má ovšem právo poţadovat od věřitele 
přiměřenou zálohu na náklady exekuce. Pokud je exekuce pro nemajetnost dluţníka 
zastavena, hradí paušálně určené či účelně vynaloţené výdaje exekuce75 věřitel. Věřitel 
tedy musí při podávání návrhu na zahájení exekuce toto riziko zváţit s ohledem 
na majetkové a finanční moţnosti dluţníka (53).   
                                                 
69
 Výše odměny je uvedena bez DPH. 
70
 Při omezeném počtu různorodých pohledávek bývá doporučováno vyuţít spíše vymáhací firmu 
a při větším mnoţství drobných pohledávek podobného typu je ideálnějším řešením inkasní agentura. 
71
 Dle zákona č. 99/1963 Sb., občanský soudní řád. 
72
 Sazba je platná při sporu o peněţní částku od 20 tis. Kč do 40 mil. Kč. V případě návrhu na vydání 
elektronického platebního rozkazu, který můţe být vydán na vymáhání peněţitého plnění nepřesahující 
1 mil. Kč, činí poplatek 4 % při částce vyšší neţ 20 tis. Kč. Platební rozkaz se vydává v tzv. zkráceném 
soudním řízení. V případě klasického soudního řízení soud vydá rozsudek. 
73
 Exekuce prováděná soudem, resp. soudním vykonavatelem. 
74
 Sazba je platná při částce od 20 tis. Kč do 40 mil. Kč. 
75
 Náklady exekuce zahrnují odměnu za provedení exekuce, náhradu hotových výdajů, náhradu ztráty 
času, náhradu za doručení písemností a jiné.  
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Pokud by společnost Antreg chtěla přistoupit k soudnímu způsobu vymáhání, 
lze za určitou výhodu povaţovat niţší úroveň poplatků oproti vymáhání pohledávek 
prostřednictvím speciálních vymáhacích firem. Často ovšem do nákladů soudního 
vymáhání vstupují výdaje související s odměnou advokáta v případě, ţe se jím nechá 
podnik zastupovat. Důleţité je ovšem si uvědomit, ţe soudní řízení je zahájeno 
aţ po zaplacení soudního poplatku, který se hradí předem, přičemţ výsledek není vůbec 
jistý.  Naproti tomu některé speciální vymáhací agentury si nárokují vyplacení odměny 
aţ z reálně vymoţené částky od dluţníka. Z hlediska efektivity a času je nevýhodou 
soudního vymáhání také zdlouhavost soudního řízení (řádově několik měsíců aţ let), 
dále formálnost či komplikovanost (bezchybné, formální a věcné zpracování ţaloby).  
 
Při volbě způsobu vymáhání pohledávek jinými subjekty je důleţité zváţit, která 
varianta je v dané situaci pro podnik výhodnější. Často se ale způsob vyuţití 
specializovaných agentur jeví jako efektivnější a rychlejší oproti soudnímu vymáhání 
pohledávek. V případě, ţe by společnost Antreg způsob vymáhání jinými subjekty 
zvaţovala, je doporučením vyuţít z výše uvedených důvodů spíše externí 
specializované vymáhací společnosti. Pohledávky sporné a komplikované by měly být 
ovšem řešeny soudní cestou.  
 
4.2 Zlepšení likvidity podniku 
Společnost Antreg se především v posledním roce sledovaného období potýkala s dosti 
nízkou úrovní likvidních prostředků. Jedním z důvodů je výstavba nového centra, které 
je z části financované z provozních prostředků. Dalším důvodem je i problém 
související s inkasem pohledávek. Jedním  z řešení tohoto problému je výše uvedený 
návrh na změnu systému upomínání pohledávek. Dalším řešením můţe být pro podnik 
moţnost vyuţití i jiných nástrojů, které mohou slouţit pro vylepšení jeho okamţité 
likvidity.    
 
4.2.1 Vyuţití factoringu 
Tento finanční nástroj je flexibilním způsobem provozního financování, který umoţňuje 
nejen urychlit inkaso pohledávek a vylepšit tak okamţitou likviditu podniku, ale také 
napomáhá zpřesnit plánování cash flow. Jedná se o rychlý způsob, jak získat peněţní 
120 
 
prostředky, aniţ by musel podnik čekat na úhradu z poskytnutého obchodního úvěru 
svým odběratelům.     
 
Factoring
76
 představuje předem smluvně sjednaný pravidelný odkup krátkodobých 
pohledávek z obchodních vztahů factoringovou společností (faktor) před dobou jejich 
splatnosti. V případě postoupení pohledávky, získá daný subjekt moţnost jejího 
rychlého profinancování do předem dohodnuté výše, maximálně do 90 % nominální 
hodnoty.  Doplatek je uhrazen aţ při zaplacení pohledávky dluţníkem (odběratelem). 
Za tuto sluţbu si factoringová společnost účtuje minimálně dva základní poplatky, 
které zahrnují factoringový poplatek a úroky z profinancování. Factoringový poplatek 
vyjadřuje určité procento z nominální hodnoty pohledávky a jedná se o administrativní 
náklady za sluţby související se správou a inkasem pohledávky. Úroková sazba 
se pohybuje na podobné úrovni sazeb krátkodobých úvěrů. Nejobvyklejší typ factoringu 
je tzv. regresní, kdy je pohledávka po uplynutí splatnosti vrácena zpět klientovi. 
Existuje ovšem i bezregresní model, kdy za poplatek kromě standardních sluţeb nese 
factoringová společnosti i riziko případného nezaplacení odběratelem. (54, str. 92─93) 
Na území České republiky působí několik subjektů, které tuto sluţbu nabízí. 
Níţe uvedená tab. 25 zahrnuje přehled čtyř vybraných factoringových společností. 
 
Tab.  25: Porovnání factoringových společností (Zpracováno dle: 55, 56, 57, 58) 
 
 
                                                 
76
 Právní úprava factoringu vychází ze zákona č. 89/2012 Sb., občanský zákoník, neboť se jedná 
o postoupení pohledávky, které je v tomto zákoně upraveno v §§1879─1887 (59).  
Factoringová společnost
Factoringový 
poplatek
Úrok z 
profinancování
Výše 
nominální 
zálohy
Minimální 
obrat
Nejpozdější 
profinancování
Factoring KB, a. s. 0,3─1 %
Sazba krátkodobých 
bankovních úvěrů
70─90 % 10 mil. do 24 hod.
Erste Factoring                  
(Factoring České spořitelny, a. s.)
0,3─1,5 %
1M PRIBOR                 
+ x % p. a.
do 90 % 20 mil. do 48 hod. 
ČSOB Factoring, a. s. 0,2─1,4 %
1M PRIBOR + 
úroky 
kontokorentního 
financování
do 90 % 20 mil. do 24 hod.
Transfinance, a. s. 0,2─1 %
Cena bankovního 
kontokorentu
70─90 % 20 mil. do 48 hod. 
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V případě, ţe nemá společnost Antreg dostatek peněţních prostředků na provozní 
financování, vyuţívá pro tyto účely kontokorentní úvěr. Níţe uvedený modelový 
příklad zachycuje porovnání nákladů na factoring a kontokorentní úvěr. Společnost 
má zřízen běţný účet u České spořitelny. Proto byl pro tyto účely zvolen modelový 
příklad od společnosti Factoring České spořitelny, a. s. (dále jen Erste Factoring77). 
 
Factoring: Fakturovaná částka 100 000 Kč, doba splatnosti 60 dnů, 
factoringový poplatek 0,5 %78, úrok z profinancování 1M PRIBOR + 2,0 % p. a. 
(průměrný 1M PRIBOR za duben 2014 = 0,27 %). Výše zálohové platby 80 % (60). 
 
Nejpozději do 48 hodin obdrţí společnost po odeslání kopie faktury s dodacím 
listem od factoringové společnosti zálohu ve výši 80 000 Kč (100 000*0,8). 
Doplatek 20 000 Kč obdrţí podnik po úhradě odběratele ve prospěch factoringové 
společnosti, tj. 61 den. Factoringový poplatek bude činit 500 Kč (100 000*0,005) 
a úrok z profinancování 303 Kč (80 000*0,0227*60/360). Náklady z této výše 
factoringu činí celkem 803 Kč, tj. náklad factoringové sluţby činí 0,80 % nominální 
hodnoty pohledávky. 79 
 
Kontokorentní úvěr: Potřebná částka 100 000 Kč, doba poskytnutí 60 dnů, úroková 
sazba 2,17 %
80
, provize z nečerpané částky není.  
 
Úrok z úvěru dle zadaných hodnot bude činit 362 Kč (100 000 Kč*0,0217*60/360). 
Úrokové náklady na kontokorentní úvěr na danou dobu činí 362 Kč, tj. 0,36 %.81  
 
                                                 
77
 Od 1. září 2013 vystupuje Factoring České spořitelny pod značkou Erste Factoring. 
78
 Jedná se o průměrnou cenu pro klienty, kteří mají roční obrat kolem 100 mil. Kč. 
79
 Náklady na factoringové sluţby zahrnují pouze základní poplatky. Nezahrnují např. poplatek 
za uzavření smlouvy, který se vyskytuje u některých factoringových společností, poplatek za převzetí 
rizika neplacení, jehoţ výše se obvykle pohybuje v rozmezí 0,3─0,5 % nominální hodnoty postoupené 
pohledávky, poplatek za stanovení úvěrového limitu a další moţné poplatky spojené s touto sluţbou. 
80
 Společnosti Antreg je účtován na kontokorentním úvěru úrok 1,9 % + měsíční PRIBOR (25). 
81
 Náklady na kontokorentní úvěr zahrnují pouze základní poplatek v podobě úroku za tento druh 
financování. Nezahrnuje další poplatky související s vedením kontokorentu, např. poplatek za zpracování 
úvěru, za poskytnutí úvěru, za vedení úvěrového účtu a další moţné poplatky. 
122 
 
Tab.  26: Porovnání factoringu a kontokorentního úvěru (Zpracováno dle: 25, 60) 
Factoring Kontokorentní úvěr 
Náklady v % v Kč Náklady v % v Kč 
Factoringový 
poplatek 
0,50 % 500 Kč Úrok z úvěru 
2,17 % 
(1,9 % p. a. 
+ 1M PRIBOR) 
362 Kč 
Úrok z 
profinancování 
2,27 % 
(1M PRIBOR 
+ 2,0% p. a.) 
303 Kč 
 
  
∑ nákladů 0,80 % 803 Kč ∑ nákladů 0,36 % 362 Kč 
 
Výše uvedená tab. 26 zahrnuje porovnání pouze nejzákladnějších nákladů související 
s vyuţitím factoringu a kontokorentního úvěru. Z výsledků modelového příkladu 
je patrné, ţe pro společnost Antreg je výhodnější vyuţívat pro provozní financování 
kontokorentní úvěr, neboť náklady vyšly na niţší úrovni.  Tento výsledek ovšem není 
zcela jednoznačný, protoţe výsledné hodnoty nezahrnují ostatní náklady, které souvisí 
se zřízením a správou factoringu a kontokorentu, jeţ se liší od klienta a jím 
poţadovaném rozsahu sluţeb.82 Zásadním rozdílem mezi těmito finančními nástroji je, 
ţe factoring nevstupuje do rozvahy na straně pasiv a nezvyšuje tak zadluţenost 
společnosti. Nesniţuje se tedy šance podniku pro případné další vyuţití bankovního 
financování. Factoring přináší také přínos v podobě komplexu sluţeb v oblasti správy 
pohledávek (např. upomínání odběratelů, inkaso, párování plateb apod.) a případně 
působí jako ochrana před platební neschopností odběratelů společnosti (bezregresní 
forma factoringu). V případě poskytování úvěrů, se výše limitu odvíjí od bonity klienta, 
u factoringu je spíše klíčová bonita odběratelů, jejich počet a charakter pohledávek.  
 
Výše limitu pro čerpání kontokorentního úvěru společnosti je 10 mil. Kč. Na konci roku 
2012 byl stav tohoto úvěru 9 513 tis. Kč (25). Podnik tedy téměř dosáhl stanoveného 
limitu. Společnosti Antreg bych doporučila zváţit vyuţití factoringu jako jednu 
z moţností rychlého získání likvidních prostředků potřebných pro provozní účely. 
V případě zájmu o tento nebankovní produkt bych navrhla podniku vyuţít sluţeb jedné 
ze čtyř výše uvedených factoringových organizací, neboť se jedná o členy České 
leasingové a finanční asociace nabízející factoring. Z hlediska porovnání 
těchto subjektů lze povaţovat za nejvhodnější vyuţití sluţeb Factoring KB, a. s 
                                                 
82
 Všeobecně stále ještě factoring patří mezi draţší formy financování.  
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(dále jen Factoring KB) a Transfinance, a. s. (dále jen Transfinance), protoţe jejich 
poplatek za factoring je ohraničen shora sazbou 1 % z nominální hodnoty pohledávky. 
Z hlediska přístupnosti je vhodnější Factoring KB, neboť poţaduje dosaţení minimální 
úrovně ročního obratu ve výši 10 mil. Kč, ostatní subjekty ve výši alespoň 20 mil. Kč. 
V případě vyuţití tohoto produktu u Erste Factoring obdrţí společnost Antreg platbu 
z postoupených pohledávek takřka okamţitě, neboť má u České spořitelny zřízen běţný 
účet. V případě zájmu společnosti Antreg o vyuţití tohoto produktu se bude konečné 
rozhodnutí o výběru odvíjet od porovnání konkrétních nabídek jednotlivých 
factoringových společností. 
 
Dopad zavedení factoringu na rozvahu společnosti 
Pokud by společnost Antreg vyuţila factoring, nastaly by u ní určité změny v rozvaze. 
Pro modelový příklad byla zvolena factoringová společnost Erste Factoring, která 
je členem finanční skupiny České spořitelny, a. s. a u níţ má Antreg veden bankovní 
účet. Pro účely výpočtu by společnost Erste Factoring převzala v rámci regresního 
factoringu pohledávky z tuzemska ve výši 10,5 mil. Kč. Výše factoringového poplatku 
by se pohybovala na úrovni 0,5 % z hodnoty postoupené pohledávky a úroková sazba 
z profinancování ve výši 2,27 %. Po předloţení pohledávek by vyplatil faktor 
společnosti Antreg 80 % hodnoty postoupené pohledávek, zbylých 20 % by bylo 
zadrţeno aţ do úhrady pohledávek odběratelem faktorovi.83 
 
Vstupní data pro zobrazení vlivu factoringu na rozvahu podniku jsou uvedena v tab. 27. 
Tab. 27: Zjednodušená rozvaha společnosti před zavedením factoringu (Upraveno dle: 24) 
Rozvaha k 31. 12. 2012 (v tis. Kč) 
AKTIVA PASIVA 
Dlouhodobý majetek 56 729 Vlastní kapitál 36 197 
Oběţná aktiva 25 402 Cizí zdroje 46 382 
Zásoby 10 546 Dlouhodobé závazky 17 163 
Krátkodobé pohledávky 14 264 Krátkodobé závazky 8 984 
Pohledávky z obchodních vztahů 13 010 Bankovní úvěry a výpomoci 20 235 
KFM 592 Krátkodobé bankovní úvěry 9 513 
Časové rozlišení 878 Časové rozlišení 430 
AKTIVA CELKEM 83 009 PASIVA CELKEM 83 009 
                                                 
83
 Výše jednotlivých poplatků je převzata z modelového příkladu od společnosti Erste Factoring, zdroj 60. 
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Pohledávky po lhůtě splatnosti se na konci roku 2012 pohybovaly na úrovni 
5 257 tis. Kč. Uvolněné finanční prostředky by podnik vyuţil na částečnou úhradu 
krátkodobého bankovního úvěru ve výši 6 000 000 Kč s úrokovou sazbou 2,17 %, 
případný přebytek volných peněţních prostředků by byl ponechán na bankovním účtu 
společnosti.  
 
Tab. 28: Vliv factoringu na hospodaření společnosti (Zdroj: vlastní zpracování dle 61) 
Poloţka Částka 
Uvolnění kapitálu  
Průměrná výše pohledávek převzatých factoringovou společností 10 500 000 Kč 
Zadrţená hodnota pohledávek ve výši 20 % 2 100 000 Kč 
Uvolněný kapitál vázaný v pohledávkách ve výši 80 % 8 400 000 Kč 
  
Náklady na factoring  
Factoringový poplatek (0,5%) 52 500 Kč 
Úrok z profinancování (2,27%) 190 680 Kč 
∑ nákladů84 243 180 Kč 
  
Úspora pro společnost   
Částečné splacení krátkodobého úvěru ve výši 6 000 000 Kč 
- sníţení nákladových úroků (2,17%) 
130 200 Kč 
Eliminace (sníţení) nesplacených pohledávek 5 257 000 Kč 
∑ úspory85 5 387 200 Kč 
  
Čistá souhrnná úspora (úspora-náklady) 5 144 020 Kč 
 
Výše uvedená tab. 28 zachycuje, ţe by ve společnosti zavedením factoringu mohlo dojít 
k určitým úsporám.86 Náklady factoringu se nepohybují na nízké úrovni, na druhou 
stranu ale factoring můţe nejen vylepšit okamţitou platební schopnost společnosti 
ale  eliminovat i vznik nesplacených pohledávek do budoucnosti, umoţnit sníţení 
úvěrového zatíţení podniku, popř. zabránit jeho zvyšování, zejména při vyuţití 
bezregresní formy factoringu. 
                                                 
84
 Náklady na factoring nezahrnují poplatek za převzetí rizika nezaplacení pohledávky (výše tohoto 
poplatku se stanovuje individuálně) a další poplatky související s vyuţitím factoringu.  
85
 Souhrnná úspora nezahrnuje např. náklady na administrativu společnosti související se správou 
a upomínáním pohledávek a další náklady, které by se s vyuţitím factoringu mohly sníţit. 
86
 Uvedená úspora má pouze modelový charakter. 
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Tab. 29: Zjednodušená rozvaha společnosti po zavedení factoringu (Zdroj: vlastní zpracování dle 24) 
Rozvaha k 31. 12. 2012* (v tis. Kč) 
AKTIVA PASIVA 
Dlouhodobý majetek 56 729 Vlastní kapitál 36 197 
Oběţná aktiva 19 402 Cizí zdroje 40 382 
Zásoby 10 546 Dlouhodobé závazky 17 163 
Krátkodobé pohledávky 5 864 Krátkodobé závazky 8 984 
Pohledávky z obchodních vztahů 2 510  Bankovní úvěry a výpomoci 14 235 
Pohledávky vůči faktorovi 2 100 Krátkodobé bankovní úvěry 3 513 
KFM 2 992   
Časové rozlišení 878 Časové rozlišení 430 
AKTIVA CELKEM 77 009 PASIVA CELKEM 77 009 
 
Vliv factoringu na změnu poloţek rozvahy společnosti je znázorněn v tab. 29. Factoring 
by měl především vliv na změnu oběţných aktiv, konkrétně v podobě krátkodobých 
pohledávek a krátkodobého finančního majetku, a na změnu cizích zdrojů v podobě 
krátkodobého bankovního úvěrů.87 U hodnoty celkových aktiv i pasiv by došlo 
k poklesu. Sníţení aktiv by bylo způsobeno poklesem oběţných aktiv vlivem 
poklesu pohledávek z obchodních vztahů ve výši 10 500 tis. Kč. Současně by ovšem 
došlo ke vzniku nové poloţky pohledávky, tzv. pohledávka vůči faktorovi ve výši 
2 100 tis. Kč (20 % hodnoty postoupené úrovně pohledávek zadrţené faktorem do doby 
jejich úhrady odběratelem). Uvolněný kapitál vzniklý vlivem vyuţití factoringu 
v hodnotě 8 400 tis. Kč by byl vyuţit společností k částečnému splacení krátkodobého 
bankovního úvěru (6 000 tis. Kč), coţ by se projevilo v poklesu hodnoty poloţky cizí 
zdroje. Zbylá část uvolněného kapitálu by slouţila k navýšení peněţních prostředků 
o 2 400 tis. Kč oproti původnímu stavu. 
 
Změny jednotlivých poloţek rozvahy by pak měly dopad i na některé ukazatele finanční 
analýzy. Následující tab. 30 zachycuje výsledné hodnoty vybraných ukazatelů 
před a po zavedení factoringu.  
 
                                                 
87
 Pro znázornění vlivu factoringu na změnu poloţek rozvahy byla pro zjednodušení tvrzení pouţita 
podmínka „ceteris paribus“ pro ostatní poloţky rozvahy.  
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Tab. 30: Změny hodnot vybraných ukazatelů při vyuţití factoringu (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Hodnoty vybraných ukazatelů finanční analýzy 
Před vyuţitím factoringu Při vyuţití factoringu 
Doba obratu pohledávek 51,14 dní 9,87 dní 
Obrat celkových aktiv 1,10 1,19 
Celková zadluţenost 55,88% 52,43% 
Okamţitá likvidita 0,03 0,23 
 
Z výše uvedené tabulky je patrné, ţe by vyuţití factoringu mělo na podnik pozitivní 
vliv. Především by došlo k výraznému zkrácení doby inkasa od odběratelů ze zhruba 
51 dní na necelých 10 dní. Doba obratu pohledávek by se tak pohybovala na niţší 
úrovni neţ doba obratu závazků (v roce 2012 činila 18,94 dní), čímţ by měla společnost 
moţnost čerpat tzv. levný dodavatelský úvěr. Dále by došlo ke zrychlení obratu 
celkových aktiv z původních 1,10 na 1,19, coţ by bylo také pozitivním jevem. Zároveň 
by se sníţila celková zadluţenost společnosti o 3,45 % a kapitálová struktura by se tak 
více přiblíţila pravidlu vyrovnání rizika i oborovému průměru. Jelikoţ je factoring 
především nástrojem pro okamţité posílení cash-flow, bude mít jeho uplatnění vliv 
i na ukazatele likvidity. Navýšením krátkodobých finančních prostředků by mělo dojít 
k výraznému zvýšení okamţité likvidity z 0,03% na 0,23%, čímţ by společnost v této 
oblasti dosáhla minimální hranice doporučené hodnoty pro tento ukazatel. Schopnost 
podniku hradit své okamţitě splatné závazky by se tak pohybovala na uspokojivější 
úrovni, coţ by bylo pozitivním jevem především pro dodavatele společnosti. 
 
I přesto, ţe se jedná pouze o modelový příklad, je patrné, ţe vyuţití factoringu by mělo 
mít pro společnost pozitivní dopad na její hospodářskou činnost, coţ by se pak projevilo 
ve zlepšení výsledků některých ukazatelů finanční analýzy. Pokud by se společnost 
rozhodla vyuţít factoring, měla by při zvaţování formy factoringu posoudit i moţnost 
případného vyuţití tzv. bezregresní formy factoringu. 
 
4.2.2 Analýza moţnosti vyuţití skonta 
Poskytování skonta svým odběratelům je další z moţností, jak rychle vylepšit likvidní 
stránku podniku. Je také jedním z častých způsobů, jak zabezpečit zvýšení prodejnosti 
pomocí slev. Jedná se o metodu, která slouţí pro motivaci zákazníka k rychlejší 
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a včasné úhradě. Sleva z prodejní ceny je poskytnuta, pokud dojde k dřívější úhradě 
před dohodnutou lhůtou splatnosti nebo při platbě v hotovosti. Ke sjednání skonta 
dochází uţ při fakturaci. Dodavateli je touto cestou umoţněno rychlejší získání 
peněţních prostředků pro jejich další pouţití v podnikání, coţ vede ke sníţení doby 
obratu pohledávek. Další výhodou je sníţení rizika pozdě placených pohledávek 
zákazníky, tedy sníţení rizika vzniku nedobytných pohledávek a administrativních 
nákladů, které je nutno vynaloţit na vymáhání pohledávek po splatnosti.  
Mezi negativní efekt skonta lze zařadit především sníţení objemu obdrţených 
peněţních prostředků (ceny výrobku).  
 
Prvním krokem pro zavedení systému skont je důleţité zjistit mezi svými odběrateli, 
zda by tento druh slevy měli zájem vyuţívat. V případě kladného ohlasu zákazníků 
na zavedení tohoto systému je důleţité, aby výše skont byly podnikem stanoveny 
na takové úrovni, která by neměla být vyšší, neţ jsou náklady kapitálu podniku 
na alternativní zdroj financování po dobu poskytnuté slevy. Tedy hodnota dodávky 
po odečtení skonta a úročená náklady kapitálu, by se měla alespoň rovnat původní 
hodnotě fakturované dodávky (54, str. 63). V níţe uvedené tab. 31 jsou navrhnuta 
skonta v maximální přípustné výši pro různé počty dnů do splatnosti pohledávky tak, 
aby společnost poskytnutím tohoto zvýhodnění nepřišla o svůj zisk88.     
 
Tab.  31: Výpočet sazeb skont (Zdroj: vlastní zpracování) 
Alternativní 
náklady  
na kapitál 
Počet dnů do splatnosti pohledávky 
45 40 35 30 25 20 15 10 5 
2,17 % p. a. 0,27 % 0,24 % 0,21 % 0,18 % 0,15 % 0,12 % 0,09 % 0,06 % 0,03 % 
 
Uvedená procenta skont pro jednotlivé počty dnů do splatnosti pohledávky se ovšem 
nepohybují na příliš vysoké úrovni. Je na zváţení vedení společnosti, zda skonto 
na takové úrovni vůbec svým odběratelům poskytovat nebo naopak poskytnout vyšší 
procento cenového zvýhodnění, které by bylo pro obchodní partnery zajímavější 
a přimělo je tak k dřívějším úhradám svého závazku vůči podniku před uplynutím doby 
splatnosti pohledávky. 
                                                 
88
 Výpočet skont pro různé doby splatnosti vychází ze vzorce it=i*(T/360), kde i – náklady alternativního 
zdroje financování, T – počet dnů mezi standardní dobou splatnosti pohledávky a dobou pro vyuţití 
skonta (54, s. 63).  
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4.3 Získání více zákazníků 
Společnost Antreg se potýká s niţší úrovní zakázek. Podnik tak má volné výrobní 
kapacity. Sníţení objemu zakázek nesvědčí pouze o neschopnosti společnosti získat 
nové klienty, ale je odrazem i situace ve strojírenském odvětví a navazujících oborů. 
Vedení společnosti spoléhá na dobré jméno a na tradici dlouholetého působení na trhu, 
coţ se odráţí i na způsobu získávání zakázek, který je podnikem preferován. Kromě 
doporučení stávajících klientů a spoléhání na to, ţe zákazníci společnost osloví sami, 
by měl podnik pro rozšíření zákaznického portfolia vyuţívat i jiné způsoby.  
 
4.3.1 Newslettery  
E-mail je v současné době běţnou součástí osobního i podnikatelského ţivota. 
Newsletter je efektivním způsobem, jak mohou firmy oslovit stávající i potenciální 
zákazníky právě prostřednictvím této formy komunikace. Jedná se o cílené 
hromadné zasílání elektronických zpravodajů klientům. Prostřednictvím tohoto 
marketingového nástroje lze informovat zákazníky o svých produktech a o novinkách, 
které se dějí ve společnosti a propojit je přímo s webovým portálem podniku, 
popř. rovnou s e-shopem. Především slouţí k oslovení nových zákazníků a dále také 
k získání zpětné vazby.  
 
Společnosti Antreg navrhuji, aby tento způsob pro oslovení nových potenciálních 
zákazníků a pro efektivnější informování odběratelů o novinkách v podniku zařadila 
do své činnosti. Dle zákona je ovšem moţné zasílat tyto zprávy pouze přihlášeným 
čtenářům, kteří k tomu dali souhlas. V opačném případě se jedná o spam. Při budování 
databáze kontaktů by měla společnost vycházet ze seznamů zákazníků, kteří u ní 
nakoupili nebo z návštěvníků webu podniku, kteří se jiţ v minulosti dotazovali 
na informace o produktech. Pro tyto účely by měl podnik dále na svých oficiálních 
internetových stránkách zřídit odkaz pro moţnost přihlášení se k odběru newsletterů. 
Návrh odkazu je uveden níţe na obr. 5. Společnosti doporučuji, aby byl tento odkaz 
umístěn v horní polovině pravého panelu nabídky. Jedná se o umístění, které zákazník 
ihned zaznamená při návštěvě webového portálu podniku. 
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Obr. 5: Návrh odkazu pro přihlášení odběru newsletteru (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
V případě, ţe bude mít zákazník zájem o odběr novinek na e-mail, je nutno provést 
registraci k odběru kliknutím na odkaz “Odebírat newsletter“, který jej přesměruje 
na registrační formulář. Níţe uvedený návrh registračního formuláře je uveden 
na obr. 6. Zájemce o odběr novinek musí vyplnit svoji e-mailovou adresu, 
která je povinným údajem. Uvedení názvu podniku, popř. jména a příjmení kontaktní 
osoby, které slouţí k osobnějšímu oslovení zákazníka, by bylo dobrovolnou záleţitostí. 
Součástí registračního formuláře je i poučení o zpracování osobních údajů 
společností Antreg89.  
 
  
 
Obr. 6: Návrh registračního formuláře odběru newsletteru (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
                                                 
89
 Tvorbu odkazu pro přihlášení k odběru newsletteru a registračního formuláře provede správce 
webového portálu společnosti. Cena za tuto sluţbu se bude odvíjet od konkrétních poţadavků podniku. 
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Návrh grafické podoby newsletteru pro zákazníky a obchodní partnery by měl být 
přehledný, věcný a obsahově i vizuálně zajímavý. Důleţité je, aby byl vytvořen 
jednotný vizuální styl newsletterů, který by korespondoval se stylem společnosti. 
Rozsah těchto zpravodajů by měl být na jednu stranu A4, maximálně na dvě strany A4, 
přičemţ vţdy by mělo být uvedeno pořadové číslo newsletteru a rok vydání. Jejich 
tvorba by spadala do kompetence pracovníků útvaru řízení výroby, nákupu a kooperace, 
kteří mají mimo jiné na starost i propagaci podniku. Periodicita odesílání těchto 
zpravodajů by měla být společností stanovena maximálně v měsíčním intervalu, 
minimálně čtvrtletně. Součástí kaţdého newsletteru by mělo být i upozornění 
na moţnost odhlášení odběru newsletteru. Pro tvorbu newsletterů můţe společnost 
vyuţít specializované programy, které nabízí šablony a jiné funkce pro jejich tvorbu, 
jejich odesílání a další pokročilejší funkce (např. sledování statistik doručení, třídění 
seznamu zákazníků aj.). Tyto sluţby jsou zpoplatněny. Cena sluţby se odvíjí buď 
od počtu odběratelů, nebo dle počtu odeslaných e-mailů a je stanovena většinou 
v podobě měsíčního poplatku. Mezi nástroje pro tvorbu e-mailových newsletterů patří 
např. Graphicmail, Mailkit, Crystalmails, Centralnews nebo MailChip90. Rozhodnutí 
společnosti o vyuţití sluţeb specializovaných programů a jejich konkrétní volbě se bude 
odvíjet od velikosti vytvořené databáze kontaktů.  
 
Pro zachování efektivity tohoto nástroje je důleţité, aby databáze kontaktů byla 
pravidelně aktualizována a očišťována od nefunkčních adres. Kontrola platnosti 
jednotlivých e-mailových adres by měla být prováděna minimálně jednou za rok a byla 
by v kompetenci některého pracovníka propagace výše zmíněného útvaru podniku.  
 
4.3.2 Inzeráty 
Společnost Antreg v současné době disponuje volnými kapacitami v CNC obrábění 
kovů, výroby přesných dílů, v lisovně, montáţních prací menších celků i ve výrobě 
speciálního nářadí a forem. Nabídku volných kapacit má zveřejněnou 
na svých oficiálních internetových stránkách a dále na dvou veřejných webových 
                                                 
90
 Cenová nabídka jednotlivých programů je stanovena rozdílným způsobem. Některé nabízí do určitého 
počtu příjemců poskytování sluţby zdarma. Např. Crystalmails nabízí moţnost odesílat e-maily zdarma 
do 200 příjemců za měsíc (62) nebo MailChip poskytuje sluţbu zdarma při databázi do 2 000 odběratelů 
při odeslání do 12 000 e-mailů za měsíc, rozšířené funkce jsou ale při tomto tarifu omezené (63).  
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portálech, AZ-europe.eu a E-katalog.cz, které nabízí zveřejnění nabídky zdarma.  Portál 
AZ-europe poskytuje různé sluţby právnickým i fyzickým osobám. Internetová 
databáze firem E-katalog poskytuje snadný přístup k informacím o podnicích 
a institucích v JMK. Oba tyto portály mají spíše všeobecný charakter, nezaměřují 
se tedy pouze na strojírenskou oblast. 
 
Společnost Antreg by měla své volné výrobní kapacity zveřejňovat na odborných 
portálech, které jsou zaměřeny na strojírenský průmysl91. Jedním takovým 
specializovaným portálem je aplikace EBMservice. Výhoda tohoto portálu spočívá 
především v tom, ţe jej cíleně vyuţívají subjekty spojené se strojírenstvím 
a průmyslem. Portál nabízí moţnost vyhledávání produktů výrobců, dodavatelů 
i poskytovatelů sluţeb v tomto oboru. Začlenění podniku do konkrétního oboru umoţní 
přesné oslovení cílové skupiny zákazníků. Prostřednictvím portálu můţe podnik 
zveřejnit svoji nabídku, která je zařazena do příslušné kategorie, coţ značně ulehčuje 
vyhledávání zájemců na portálu. Pro zveřejnění své nabídky je nutno ovšem být 
registrovaným platícím92 uţivatelem (64). Další navrhovanou moţností pro společnost 
Antreg je zveřejnění své nabídky volných výrobních kapacit na veřejném portálu 
Zakazka.cz, který je zaměřen také na strojírenskou oblast. Tuto sluţbu nabízí portál 
zdarma. V nabídce je i placená forma sluţby, která rozšiřuje moţnost zveřejnění 
detailnějších informací o nabídce podniku93 (65).  
 
Společnosti Antreg navrhuji uveřejnit nabídky svých volných kapacit alespoň 
na jednom z výše uvedeném specializovaném portálu. Tyto portály jsou cíleně 
zaměřeny na strojírenský průmysl, a proto na nich zveřejněná nabídka bude určitě 
účinnější neţ na doposud vyuţívaných všeobecně zaměřených webových portálech.  
 
4.3.3 Větší orientace na automobilový průmysl 
Společnost Antreg se v oblasti obrábění zabývá výrobou přesných dílů pro traktory, 
zemědělskou techniku a nákladní vozidla. Především se jedná o díly do motorů traktorů 
                                                 
91
 Níţe uvedené portály jsou vybranými zástupci specializovaných portálů zaměřených na strojírenství. 
92
 Cena sluţby je uvedena při registraci společnosti.  
93
 Poplatek je ve výši 1 000 Kč (bez DPH). Dále portál nabízí moţnost smluvního zajištění aktivního 
vyhledávání kooperací za provizi, která se určuje individuálně.  
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společnosti Zetor Tractors, a. s. V současné době společnost eviduje v oblasti CNC 
obrábění a výrobě přesných dílů volnou kapacitu. Plně nevyuţitou výrobní kapacitou 
existují nevyuţité fixní náklady, které vedou ke zhoršení hospodářského výsledku.  
 
Společnosti Antreg bych doporučila v budoucnu zaměřit svoji pozornost více 
na automobilový průmysl, konkrétně na odvětví osobních automobilů. Trh s osobními 
vozy zaţívá v posledních několika měsících značné oţivení nejen v České republice94, 
ale i v ostatních státech Evropské unie (Německo, Velká Británie, Španělsko, 
Portugalsko, Francie či Itálie). Společnost Antreg disponuje moderními technologiemi, 
které umoţňují zabezpečit kvalitní zpracování a po uvedení nového vývojového 
a inovačního centra do provozu se výrazně zvýší i flexibilita v řešení pro zákazníky. 
Společnost můţe těmto výrobcům nabídnout své sluţby v oblasti obrábění přesných, 
tvarově sloţitých dílů vysoké kvality a další výrobní moţnosti, o které by tyto podniky 
projevily zájem. 
 
4.4 Zvýšení počtu zahraničních odběratelů 
Tradičním odbytištěm společnosti Antreg je Česká republika. Podíl přímého exportu 
do zahraničí se za sledované období pohyboval v průměru kolem 3,3 %, vyjma roku 
2012, kdy činil 6,9 %. Vývoz je především představován exportem jatečních 
přístrojů (24). Společnosti Antreg bych doporučila do budoucna zaměřit se více 
na zahraniční trhy, neboť export pomáhá zajistit vyšší příjmy a také umoţňuje rozloţení 
rizika. Zvýšená expanze do zahraničí bude pro podnik přínosem a důleţitým faktorem 
pro „udrţení kroku“ na současných vysoce konkurenčních trzích. Hledání obchodních 
partnerů v zahraniční je často ovšem mnohem náročnější neţ v tuzemsku.  
 
4.4.1 Vyuţití sluţeb CzechTrade 
CzechTrade je proexportní agenturou Ministerstva průmyslu a obchodu ČR. Tato 
organizace napomáhá zvyšovat exportní výkonnost a konkurenceschopnost českých 
podniků na zahraničních trzích. V on-line databázi exportních příleţitostí, která 
je zveřejněna na oficiálním portálu pro podnikání a export Businessinfo.cz, lze nalézt 
                                                 
94
 V České republice působí tři závody společnosti Škoda auto, a. s. v Mladé Boleslavi, v Kvasinách 
a ve Vrchlabí, dále TPCA (Toyota Peugeot Citroën Automobile) v Kolíně a Hyundai Motor 
Manufacturing Czech s. r. o. v Nošovicích. 
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aktualizovanou nabídku zahraničních poptávek, nabídek, projektů aj. Agentura 
CzechTrade také nabízí sluţby a poradenství, které pomůţou zájemci o export 
při strategickém rozhodování o působení na zahraničních trzích, o volbě vhodného 
teritoria. Dále poskytuje českým podnikům vzdělávací akce s tématikou mezinárodního 
obchodu, poradenství v podobě konzultace exportních záměrů daného subjektu 
s oborovými specialisty CzechTrade, nabídku osobní nebo katalogové prezentace 
na společném stánku na vybraných zahraničních veletrzích v různých zemích, 
prezentaci podniků prostřednictvím zápisu v Adresáři exportérů95 a další (66). 
 
Agentura CzechTrade má ve své nabídce pro zákazníky (podniky) moţnost 
vyuţití tzv. exportních balíčků. Ty obsahují určitý komplex sluţeb, který souvisí 
s usnadněním vstupu podniku na zahraniční trhy. Jedná se o (66): 
 balíček Basic – určen primárně začínajícím a rozhodujícím se exportérům. 
Zahrnuje vyhledání obchodních kontaktů dle klientem specifikované cílové 
skupiny, účast na odborně a teritoriálně zaměřených seminářích, doporučení 
veletrhů a výstav dle zaměření klienta ve vybraných zemích, konzultace 
se zahraničními zástupci MPO, včetně doporučení pro další postup v daném 
teritoriu dle profilu a exportní připravenosti klienta. 
 balíček Business – je rozšířenou formou podpory exportérů. Zahrnuje vyhledání 
a ověření obchodních kontaktů, oslovení vyhledaných subjektů, prezentace 
produktů, ověření zájmu potenciálního zahraničního zájemce o spolupráci 
s klientem, účast na odborně a teritoriálně zaměřených seminářích, konzultace 
se zahraničními zástupci MPO či konzultace v oblasti právní ochrany. 
 balíček Plus – jde o sluţby individuálního a dlouhodobého charakteru nad rámec 
sluţeb předchozích dvou balíčků. Jedná se např. o dlouhodobou exportní 
asistenci, realizaci akvizičních cest, teritoriálně a oborově zaměřené analýzy aj.  
Tyto sluţby agentury CzechTrade jsou ovšem zpoplatněny. Níţe uvedená tab. 32 
zachycuje ceník sluţeb výše uvedených balíčků dle jednotlivých skupin 
podnikatelských subjektů a dle teritoria. Cena u balíčku Plus se stanovuje individuálně 
dle konkrétního zadání klienta a proto není součástí tabulky.  
                                                 
95
 Základní druh zápisu (Basic) je zdarma na 12 měsíců, rozšířená prezentace firmy Business za 4 900 Kč 
(bez DPH) na 12 měsíců, prezentace produktu nebo sluţby Business Plus za 2 900 Kč (bez DPH) 
na 12 měsíců a zápis v podobě balíčku Business a Business Plus za 6 600 Kč (bez DPH) na 12 měsíců. 
Pro zápis v adresáři je nutná registrace-bezplatná v Klientském rozhraní (http://klient.czechtrade.cz/) (67). 
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Tab.  32: Ceník exportních balíčků CzechTrade96 (Zdroj: 66) 
Teritorium 
Podnikatelský subjekt 
MSP a podnikatelé (FO) Velké podniky 
Prioritní země97 5 000 Kč 10 000 Kč 10 000 Kč 20 000 Kč 
Zájmové země98 10 000 Kč 15 000 Kč 15 000 Kč 25 000 Kč 
Země EU 15 000 Kč 20 000 Kč 20 000 Kč 30 000 Kč 
Balíček Basic Business Basic Business 
 
Společnost Antreg by dle definice Evropské unie malého a středního podniku 
spadala do kategorie střední firma, protoţe má méně neţ 250 zaměstnanců a obrat 
do 50 mil. EUR (celkovou bilanci do 43 mil. EUR). Pokud by podnik uvaţoval 
o vyuţití sluţeb CzechTrade v podobě exportních balíčků uvedených v tabulce, 
jeho poplatek by se pohyboval od 5 000 Kč do 20 000 Kč. Výše poplatku by se odvíjela 
od konkrétního rozhodnutí společnosti Antreg o výběru zahraničního teritoria, 
ve kterém by chtěla rozšířit svoji působnost. Společnosti bych v případě rozhodnutí 
vyuţití sluţeb CzechTrade doporučila volit spíše balíček Business (popř. balíček Plus), 
kromě podrobnějších informací o zvoleném teritoriu a vhodných obchodních 
partnerech, zahrnuje i přímé oslovení potenciálních zákazníků, coţ můţe společnosti 
usnadnit další kroky při jednání o uzavření obchodního vztahu. Určitým způsobem 
zvýšení prezentace podniku na zahraničních sítích se jeví i zápis v Adresáři exportérů. 
 
Vyuţití sluţeb agentury CzechTrade můţe pro společnost znamenat určitou formu 
pomoci při snaze o rozšíření portfolia zahraničních obchodních partnerů. 
 
4.4.2 Odstranění nedostatků zahraničních internetových stránek 
Oficiální webový portál společnosti Antreg má vhodně zvolený design, je přehledný, 
poskytuje řadu informací o společnosti, nabízených technologiích a produktech. Podnik 
také pravidelně provádí jeho aktualizaci, prostřednictvím které jsou zveřejněny 
nejnovější informace o dění ve společnosti, nových produktech apod. Tuzemští 
                                                 
96
 Uvedený ceník je platný od 1. ledna 2013. Ceny jsou uvedeny bez DPH. 
97
 Mezi prioritní země pro export ČR patří 12 zemí (Brazílie, Rusko, Čína, USA, Indie, Srbsko, Irák, 
Turecko, Kazachstán, Ukrajina, Mexiko, Vietnam). 
98
 Mezi zájmové země pro export ČR patří 26 zájmových zemí (Angola, Argentina, Austrálie, 
Ázerbájdţán, Bělorusko, Egypt, Etiopie, Chile, Ghana, Chorvatsko, Indonésie, Izrael, Japonsko, JAR, 
Kanada, Kolumbie, Maroko, Moldavsko, Nigérie, Norsko, Peru, Senegal, Singapur, SAE, Švýcarsko 
a Thajsko). 
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odběratelé a obchodní partneři tedy na těchto internetových stránkách najdou řadu 
důleţitých informací. Portál společnosti lze přepnout i do anglického a německého 
jazyka. Ovšem při zobrazení webu v cizích jazycích jsou patrny nedostatky, 
které je v případě rozšíření obchodních partnerů v zahraničí potřeba odstranit. 
Především se jedná o nepřeloţení všech nabízených technologií a produktů společnosti 
do daných cizích jazyků, zejména při přepnutí stránek do německého jazyka. Překlad 
je v pořádku v případě základní nabídky uvedené na hlavní straně portálu. Ovšem 
v případě rozkliknutí jednotlivých poloţek základní nabídky pro získání bliţších 
informací nejsou jiţ tyto odkazy u všech technologií a produktů přeloţeny. Společnost 
by tedy tuto vadu měla napravit, aby i zahraniční odběratelé měli k dispozici kompletní 
informace o nabídce podniku v anglickém a německém jazyce.   
 
4.4.3 Vyuţití zajišťovacího instrumentu při zahraničním obchodu 
Mezinárodní obchod přináší podniku příleţitosti a výzvy, zároveň jsou s ním 
ale spojena i rizika. Především se jedná o riziko případného neuhrazení dodávky. 
Existuje několik způsobů minimalizující toto platební riziko. Jedná se například 
o platebně zajišťovací instrumenty, mezi které se řadí především směnky, šeky, 
bankovní záruky, dokumentární inkaso či dokumentární akreditiv. Především poslední 
dva platební nástroje jsou často vyuţívány při zahraničních obchodech. Výhoda 
dokumentárního akreditivu oproti inkasu spočívá v podobě neodvolatelného závazku 
banky zaplatit exportérovi za dokumenty, které odpovídají podmínkám akreditivu. 
Odstraňuje tedy platební riziko i riziko případného neodebrání zboţí odběratelem. 
Dokumenty mohou mít podobu nákladních a přepravních listů (konosament), 
potvrzenou fakturu, směnku, pojišťovací dokumenty aj. (54, str. 79─88).   
 
Společnost Antreg by tedy v případě rozšíření okruhu zahraničních odběratelů měla 
zváţit moţnost vyuţití zajišťovacích instrumentů, neboť vymáhání neuhrazených 
pohledávek je v tomto případě mnohem komplikovanější neţ mezi tuzemskými 
obchodními partnery. Podniku bych doporučila vyuţívat pro tyto účely dokumentární 
akreditiv.
99
 Vyuţitím tohoto nástroje získá společnost v případě potvrzeného 
                                                 
99
 Dokumentární akreditiv je upraven v zákoně č. 89/2012 Sb., občanský zákoník v §§ 2682─2693 (59). 
Mezinárodní obchodní komora v Paříţi vydala dokument Jednotné zvyklosti a pravidla pro dokumentární 
akreditivy, který nemá povahu právní normy, všeobecně bývá ale bankami a dalšími subjekty akceptován. 
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akreditivu
100
 záruku dvou bank zaplacení při splnění akreditivních podmínek. V případě 
dokumentárního akreditivu bude společnost Antreg vystupovat v roli dodavatele, bude 
se tedy jednat o dokumentární akreditiv vývozní (exportní). Níţe uvedená tab. 33 
zachycuje srovnání poplatků vybraných bankovních institucí, které tento nástroj 
poskytují.  
 
Tab. 33: Sazebník dokumentárního akreditivu vybraných bank (Upraveno dle: 68, 69, 70, 71) 
 
                                                 
100
 V případě nepotvrzeného akreditivu nemá avizující banka vůči exportérovi (dodavateli) ţádný platební 
závazek, má pouze povinnost při předloţení dokumentů akreditivu dokumenty zkontrolovat a předat 
je bance otevírající akreditiv. Nevzniká tedy další závazek jiné banky (54, str. 87─88).  
KB GE Money Česká spořitelna SBERBANK
Avízování (včetně 
avízování navýšené 
hodnoty)
0,2%, min. 1 000 Kč 0,2%, min. 1 000 Kč
0,2% za poloţku,                 
min. 1 000 Kč
0,2%, min. 1 000 Kč 
Potvrzení akreditivu            
(vč. příp. odloţené 
platby), navýšení 
hodnoty potvrzeného 
akreditivu
individuálně, dle míry 
kreditního rizika,           
min. 1 500 Kč
v závislosti na míře 
rizika,                         
min. 1 500 Kč
0,3%, min. 1 000 Kč 
(za první započaté 
čtvrtletí) a 0,1%,                         
min. 1 000 Kč           
(za další zpočatý 
měsíc) + riziková 
přiráţka individuálně
Individuálně
Prodlouţení 
potvrzeného akreditivu
individuálně, dle míry 
kreditního rizika,        
min. 1 500 Kč
v závislosti na míře 
rizika,                         
min. 1 500 Kč
1 000 Kč + 0,3 %,                       
min. 1 000 Kč               
(za první započaté 
čtvrtletí)                                      
a 0,1%, min. 1 000 Kč 
za kaţdý další měsíc                      
dle doby prodlouţení
Individuálně
Změna/zrušení 
akreditivu
750 Kč (změna)
1 000 Kč (změna),          
1 000 Kč (zrušení)
1 000 Kč
1 000 Kč (změna),                  
500 Kč (zrušení)
Výplata akreditivu 
včetně kontroly 
dokladů
0,3% z vyplacené 
částky, min. 1 000 Kč
0,3% z hodnoty 
dokumentů,                  
min. 1 500 Kč
0,3% z hodnoty 
čerpání, min. 1 000 Kč
0,3% z částky 
dokumentů,                      
min. 1 000 Kč
Závady/nesrovnalosti            
v dokladech 
500 Kč 1 000 Kč 1 500 Kč
Příslib/oznámení o 
postoupení výtěţku, 
postoupení výnosu z 
akreditivu
2 000 Kč (příslib 
postoupení výtěţku)
1 000 Kč (za příslib 
postoupení výnosu),                 
1 000 Kč                                        
(za postoupení výnosu)
0,1% z částky 
postoupení,                
min. 1 000 Kč                            
(za vystavení potvrzení 
o postoupení výtěţku)
1 000 Kč (příslib 
postoupení výnosu)
Převod akreditivu
0,15% z převedené 
částky,                                       
min. 2 000 Kč
0,2%, min. 1 000 Kč
0,2% z hodnoty 
převodu,                     
min. 1 000 Kč
0,25 %, min. 1 000 Kč
Převod výnosu 
akreditivu ve prospěch 
klienta jiné banky
2 000 Kč 1 000 Kč
Poplatky 
Banka
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Výše vybrané banky byly zvoleny z důvodu niţší úrovně bankovních poplatků 
související s provedením dokumentárního akreditivu. Nelze ovšem s přesností říci, která 
banka nabízí nejvýhodnější podmínky. Přesnou částku není moţno bez konkrétnějších 
údajů vyčíslit. Uvedená tabulka slouţí pouze pro získání určitého přehledu o výši 
poplatků, které je nutno vynaloţit při vyuţití tohoto platebního nástroje. Na vedení 
společnosti zůstane konečné rozhodnutí, zda jsou poplatky přiměřené a pro ni přijatelné 
za sníţení platebního rizika při zahraničním obchodu.  
 
Společnost by měla vţdy před uzavíráním obchodu s novým zahraničním 
zákazníkem prověřit jeho obchodní a finanční bonitu, aby předešla případnému 
navázání obchodního vztahu s nesolventním partnerem. Pro tyto účely lze vyuţít 
podobné způsoby uvedené výše v podkapitole 4.1.2 (např. reference od mezinárodních 
obchodních komor, obchodních partnerů, informace z veřejně dostupných 
zdrojů (internet), vyuţití sluţeb informační kanceláře aj.). Doporučením společnosti 
Antreg je, aby o pouţití dokumentárního akreditivu jako platebně zajišťovacího nástroje 
začala uvaţovat při dodávkách přesahující hodnotu 400 000 Kč (cca 14,5 tis. EUR) 
novým zahraničním odběratelům, u kterých by spatřovala určitá rizika.  
 
V případě rozhodnutí společnosti o pouţití dokumentárního akreditivu je nutno, 
aby s tím souhlasil i kupující, neboť ten ţádá svou banku o otevření akreditivu. Dohoda 
o pouţití tohoto platebního instrumentu při obchodním kontraktu se zahraničním 
partnerem musí být jiţ součástí kupní smlouvy, v rámci níţ jsou sjednány a přesně 
vymezeny i konkrétní akreditivní podmínky101. Součástí kupní smlouvy musí být 
i specifikace dodacích a přepravních podmínek do zahraničí. Ty mohou být mezi 
kupujícím a prodávajícím stanoveny individuálně. Pro určité zjednodušení byly 
vytvořeny standardy v podobě INCOTERMS 2010102, které je vhodné při zvýšeném 
objemu zahraničního obchodu společnosti vyuţít. Výběr konkrétní obchodní doloţky 
se bude odvíjet od dohody mezi společností a obchodním partnerem o volbě dopravy 
a subjektu, který ji provede. 
                                                 
101
 Např. druh akreditivu, délka jeho platnosti, vymezení dokumentů, na základě nichţ bude banka plnit, 
dohoda o placení výloh bank za vyřízení akreditivu apod.  
102
 Mezinárodně uznávaná oficiální pravidla pro výklad obchodních doloţek, které byly vydány 
Mezinárodní obchodní komorou v Paříţi. Doloţky, kterých je celkem 11, upravují především způsob, 
místo a okamţik předání zboţí kupujícímu, přechodu rizik a nákladů z prodávajícího na kupujícího a další 
povinnosti stran při zajišťování dopravy, průvodních dokladů, pojištění apod. (72).  
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ZÁVĚR 
Hlavním cílem diplomové práce bylo posouzení finanční situace strojírenské 
společnosti Antreg, a. s. za období 2007─2012 pomocí vhodně vybraných metod 
finanční a strategické analýzy a následné zpracování souboru návrhů a doporučení 
vedoucí ke zmírnění či odstranění nedostatků zjištěných v rámci jednotlivých analýz. 
Jedním z dílčích cílů práce bylo zpracování výkazu cash flow včetně jeho následné 
analýzy.  
 
Diplomová práce je strukturována do několika hlavních kapitol. V první jsou zachycena 
teoretická východiska, která byla podkladem pro tvorbu následné analytické části 
práce. Následující kapitola zahrnuje představení společnosti včetně analýzy její situace. 
V rámci strategické analýzy bylo posouzeno vnitřní a vnější okolí podniku 
a prostřednictvím zvolených dílčích ukazatelů i souhrnných modelů finanční 
analýzy byla zhodnocena finanční situace společnosti včetně mezipodnikového 
srovnání se dvěma vybranými subjekty z oboru, kterými jsou STS Hodonín s. r. o. 
a Kratzer s. r. o. Poslední kapitola se věnuje návrhům a doporučením na zlepšení 
stávající situace společnosti, k jejichţ zpřesnění by došlo před případnou implementací 
do praxe. 
 
V rámci strategické analýzy byly jednotlivé vybrané metody shrnuty do SWOT analýzy, 
která poslouţila k získání přehledu o silných a slabých stránkách podniku včetně 
moţných příleţitostí a hrozeb. Prostřednictvím metod finanční analýzy bylo poukázáno 
na několik oblastí v hospodaření společnosti, které vyţadují zvýšenou pozornost. Jedná 
se především o oblast aktivity, likvidity a rentability. Mezi zjištěná slabá místa 
lze povaţovat rostoucí trend doby obratu pohledávek, přesun pohledávek po splatnosti 
z kategorie do 30 dnů do kategorie 90─180 dnů a 180 a více dnů, zhoršená úroveň 
likvidity či niţší intenzita vyuţití dlouhodobého majetku společnosti.  
 
Na základě získaných výsledků z provedených analýz byla navrţena opatření, která jsou 
rozdělena do několika oblastí. V rámci řízení aktiv je pozornost věnována pohledávkám 
a dlouhodobému majetku. V případě pohledávek se opatření týkají prevence, která 
zahrnuje především zvýšenou pozornost při sledování bonity zákazníků nových i těch 
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stávajících a zpřísnění platebních podmínek v podobě záloh pro nové či problémové 
odběratele. Další opatření se týká návrhu úpravy postupu upomínání a vymáhání 
pohledávek. V případě, ţe by společnost nebyla úspěšná ve vymáhání pohledávek 
po splatnosti vlastními silami, je doporučením podniku vyuţít spíše sluţeb speciálních 
vymáhacích agentur neţ soudní způsob vymáhání. V oblasti řízení dlouhodobého 
majetku je společnosti doporučeno provádět kaţdý rok podrobnou analýzu výrobních 
strojů a zařízení k odhalení jejich zastaralosti, opotřebovanosti a nepotřebnosti.  
 
Další oblast opatření se týká vylepšení okamţité likvidity podniku. Zde je společnosti 
Antreg, a. s. doporučeno zváţit moţnost vyuţití factoringu pro urychlení inkasa 
pohledávek i případného odbourání rizika platební neschopnosti či platební nevůle 
odběratelů při vyuţití bezregresní formy factoringu. Práce se také zabývá analýzou 
moţnosti vyuţití systému skont touto společností.  
 
Následující opatření se týkají získání více zákazníků pro zabezpečení vyššího vyuţití 
volných výrobních kapacit. Jedním z návrhů pro společnost Antreg je zavedení 
tzv. newsletterů, kterými by společnost pravidelně informovala stávající i potenciální 
zákazníky o produktech, volné výrobní kapacitě, novinkách a dalších informacích, které 
se v podniku udály. Společnost by dále měla své volné kapacity zveřejňovat spíše 
na specializovaných portálech zaměřené na strojírenský průmysl. Součástí této oblasti 
opatření je i doporučení ohledně větší orientace společnosti na automobilový průmysl, 
konkrétně na odvětví osobních automobilů. Poslední oblast opatření se týká zvýšení 
počtu zahraničních odběratelů. Pro tyto účely je společnosti navrţena moţnost vyuţití 
sluţeb agentury CzechTrade. V případě zvýšeného obchodního vztahu s novými 
zahraničními odběrateli je podniku doporučeno odstranit nedostatky zahraničního 
webového portálu společnosti a zváţit moţnost vyuţití platebně zajišťovacího 
instrumentu v podobě dokumentárního akreditivu.  
 
Věřím, ţe shrnuté poznatky z provedené finanční analýzy včetně navrţených opatření 
mohou být pro společnost přínosné při budoucím rozhodování o dalším postupu 
ve své podnikatelské činnosti.  
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CAM  Computer Aided Manufacturing 
CF  Cash flow 
CNC  Computer Numerical Control 
CZK  Czech Koruna (Koruna česká) 
ČNB  Česká národní banka 
ČPK  Čistý pracovní kapitál 
ČPM  Čistý peněţní majetek 
ČPP  Čisté pohotové prostředky 
ČPPFF Čistý peněţně pohledávkový fond 
ČR  Česká republika 
DHM  Dlouhodobý hmotný majetek 
DNM  Dlouhodobý nehmotný majetek 
DHNM Dlouhodobý hmotný nehmotný majetek 
DPH  Daň z přidané hodnoty 
EAT  Earnings After Taxes  
EBIT  Earnings Before Interest and Taxes 
EBITDA Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisatio 
EBT  Earnings Before Taxes 
EMS  Environmental Management System 
ERP  Enterprise Resource Planning 
EU  Evropská unie 
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FO  Fyzická osoba 
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ISO International Organization for Standardization (Mezinárodní organizace 
pro tvorbu norem) 
IT  Informační technologie 
JMK  Jihomoravský kraj 
JP  Jateční přístroj 
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KB  Komerční banka 
Kč  Koruna česká 
KFM  Krátkodobý finanční majetek 
MPO  Ministerstvo průmyslu a obchodu 
MPSV  Ministerstvo práce sociálních věcí 
MSP  Malý a střední podnik 
NC  Numerical Control 
NOZ  Nový občanský zákoník 
OPPI  Operační program Podnikání a inovace 
p. b.  Procentní body 
PC  Pořizovací cena 
PH  Přidaná hodnota 
QMS  Quality Management System 
ROA  Return On Assets 
ROCE  Return On Capital Employed 
ROE  Return On Equity 
ROS  Return On Sales  
s. r. o.   Společnost s ručením omezeným 
TPCA  Toyota Peugeot Citroën Automobile 
VH  Výsledek hospodaření 
VS  Výrobní středisko 
VZZ  Výkaz zisku a ztráty 
ZC  Zůstatková cena 
ZOR  Zákon o obchodních korporacích 
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Příloha 1 Zdroje informací pro zpracování finanční analýzy 
 
Rozvaha 
Rozvaha (bilance) je jedním ze základních výkazů účetní závěrky, která poskytuje 
pohled na majetkovou a finanční strukturu podniku. Na straně aktiv poskytuje přehled 
o výši a struktuře majetku a na straně pasiv o zdrojích jeho financování. Zpravidla 
se sestavuje k poslednímu dni rozvahového dne (k poslednímu dni kalendářního roku, 
hospodářského roku). Správně sestavená rozvaha musí splňovat základní bilanční 
rovnici, kdy součet aktiv se rovná součtu pasiv. Rozvahu lze podle účelu rozdělit 
na řádnou (sestavuje se pravidelně k okamţiku řádné účetní závěrky), počáteční 
(sestavuje se k prvnímu dni vzniku účetní jednotky) a mimořádnou 
(sestavuje se při zvláštních příleţitostech, např. při fůzi, rozdělování podniku, 
likvidaci (8, str. 83─84). 
 
Výkaz zisků a ztráty  
Smyslem výkazu zisků a ztráty (výsledovka) je informovat o výši výsledku 
hospodaření, kterého podnik dosáhl svojí činností za sledované a minulé období. 
Zachycuje vztahy mezi výnosy103 podniku a náklady104 spojené s jejich vytvořením. 
Tento výkaz můţe být sestaven v druhovém (sleduje povahu nákladů) nebo účelovém 
(sleduje příčinu vzniku nákladů) členění. Výkaz zisků a ztráty má stupňovité 
uspořádání, coţ umoţňuje získat informace o tom, v jaké části byl výsledek hospodaření 
vytvořen, zda v provozní, finanční nebo mimořádné (20, str. 37─38). 
 
Přehled o peněţních tocích 
Přehled o peněţních tocích (cash flow) poskytuje informace o přírůstcích (příjmech) 
a úbytcích (výdajích) peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů v průběhu účetního 
období a vysvětluje důvody, proč k nim došlo podle zvolených kritérií. Význam 
sledování toků peněţních prostředků vyplývá z časového nesouladu mezi výnosy 
a příjmy a mezi náklady a výdaji. Cash flow je důleţitou součástí finančního řízení 
                                                 
103
 Výnosy představují penězi oceněné výstupy podniku, které podnik dosáhl za sledované období, bez 
ohledu na to, zda došlo k jejich inkasu. 
104
 Náklady představují peněţní vyjádření spotřeby, která byla vynaloţena v souvislosti se získáním 
výnosů, bez ohledu na to, zda došlo k jejich skutečnému vynaloţení. 
  
 
a finanční analýzy podniku, neboť bezprostředně souvisí se zajišťováním jeho 
likvidity (20, str. 45).  
 
Přehled o změnách vlastního kapitálu 
Smyslem sestavování výkazu o změnách vlastního kapitálu je vysvětlení rozdílu mezi 
počátečním a konečným stavem kaţdé poloţky vlastního kapitálu, vyjma výsledku 
hospodaření za účetní období. Informace o vlastním kapitálu jsou důleţité zejména 
pro externí uţivatele. Na rozdíl od výše uvedených výkazů nestanovují české účetní 
předpisy konkrétní formu tohoto přehledu (20, str. 57). 
 
Příloha k účetní závěrce 
Příloha je nedílnou součástí účetní závěrky. Účelem přílohy je poskytnout doplňující 
a vysvětlující informace, které v rozvaze a VZZ nelze nalézt. Příloha k účetní závěrce 
vychází ze zásady významnosti a uţitečnosti údajů, především pro externí uţivatele 
na vytvoření správného úsudku o finanční situaci podniku. Jedná se o doplnění 
informací, jeţ umoţní srovnávat výkonnost podniku v čase (11, str. 76). 
  
 
Příloha 2 Uţivatelé finanční analýzy 
 
Investoři 
Investoři (akcionáři, společníci) jsou primárními uţivateli finančně-účetních informací. 
Jedná se o subjekty, které podniku poskytují kapitál a získané informace o finanční 
výkonnosti společnosti vyuţívají ze dvou hledisek – investičního a kontrolního. 
Investiční hledisko představuje vyuţití informací pro rozhodování o budoucích 
investicích, věnování pozornosti k míře rizika a míře výnosnosti vloţeného kapitálu. 
Kontrolní hledisko pak uplatňují investoři vůči manaţerům společnosti, získání 
informací o nakládání s poskytnutými prostředky podniku (stabilita, likvidita, 
disponibilní zisk aj.) (12, str. 28). 
 
Banky a jiní věřitelé 
Věřitelé vyţívají informace finanční analýzy především pro závěry o finančním stavu 
potenciálního nebo jiţ existujícího dluţníka. Na základě těchto informací se pak 
rozhodují o poskytnutí úvěru (v jaké výši, za jakých podmínek). Banky před 
poskytnutím úvěru posuzují bonitu dluţníka, kdy je analyzována struktura majetku 
podniku a finanční zdroje, jimiţ je majetek financován, a zejména stávající a budoucí 
výsledky hospodaření. Banky často svým klientům zahrnují do úvěrových smluv 
klauzule, jimiţ je vázána stabilita úvěrových podmínek na hodnoty vybraných 
finančních ukazatelů (12, str. 29). 
 
Stát a jeho orgány 
Stát a jeho orgány zaměřují pozornost na finančně účetní data z více důvodů. Zejména 
pro kontrolu plnění daňových povinností, dále vyuţívají informace o podniku pro různá 
statistická šetření, kontroly podniků, přidělování dotací, získávání přehledu o finančním 
stavu podniku se státní zakázkou a účastí aj. Organy místní a regionální správy 
se zajímají o hospodaření společnosti na svém území z obdobných důvodů jako vláda 
na celostátní úrovni (8, str. 80). 
 
Obchodní partneři 
Těţiště pozornosti obchodních partnerů (dodavatelů) směřuje především ke schopnosti 
společnosti hradit své splatné závazky. V případě krátkodobého zájmu obchodních 
  
 
partnerů se jedná obzvláště o sledování solventnosti, likvidity a zadluţenosti podniku. 
Neméně významné je i hledisko dlouhodobé, jedná se o předpoklady dlouhodobé 
stability dodavatelských vztahů. Odběratelé mají zájem na příznivou finanční situaci 
dodavatele, především při dlouhodobém obchodním vztahu. Pokud by se dodavatel 
dostal do finančních problémů či bankrotu, odběratelé by se mohli dostat do potíţí 
se zajištěním výroby. Důleţitá je pro ně taky jistota, ţe dodavatel bude schopen dostát 
svým závazkům (11, str. 49). 
 
Konkurenti 
Konkurenti monitorují u podobných podniků nebo u celého odvětví finanční informace 
za účelem srovnání svého hospodaření s jejich výsledky, především se jedná 
o rentabilitu, ziskovou marţi, cenovou politiku, investiční aktivitu, obratovost zásob 
apod.  Podniky nemají stanovenou povinnost poskytovat informace, ovšem 
společnost, která zatajuje nebo zkresluje finanční údaje, se vystavuje riziku ztráty dobré 
pověsti a tím i konkurenceschopnosti v usilování o potenciální investory 
a zákazníky (12, str. 30). 
 
Manaţeři 
Manaţeři vyuţívají výstupy získané provedením finanční analýzy především 
pro dlouhodobé a operativní řízení podniku. Tyto informace pak umoţňují vytvoření 
zpětné vazby mezi řídícím rozhodnutím a jeho praktickým důsledkem. Dokonalá 
znalost finanční situace podniku je důleţitá při získávání finančních zdrojů, 
při zajišťování optimální majetkové struktury včetně vhodného výběru zdrojů jeho 
financování, při alokaci volných peněţních prostředků apod. (8, str. 79). 
   
Zaměstnanci 
Zaměstnanci podniku mají na prosperitě, hospodářské a finanční stabilitě svého podniku 
přirozený zájem, protoţe jim jde o perspektivu a jistotu pracovních míst, mzdových, 
sociálních podmínek a dalších výhod. Často bývají podobně jako řídící pracovníci 
motivováni výsledky hospodaření dané společnosti. Zaměstnanci hospodářské výsledky 
pouze sledují a vliv na řízení podniku uplatňují většinou prostřednictvím odborových 
organizací (12, str. 30). 
  
 
POČÁTEČNÍ STAV PENĚŢNÍCH PROSTŘEDKŮ
Výsledek hospodaření běžného období
Odpisy (+)
Přírustek (+) / úbytek (-) dlouhodobých rezerv
Přírustek (+) / úbytek (-) krátkodobých závazků, krát. bank. úvěrů, časového rozlišení pasiv
Přírustek (-) / úbytek (+) pohledávek, časového rozlišení aktiv
Přírustek (-) / úbytek (+) zásob
CASH FLOW Z PROVOZNÍ ČINNOSTI
Výdaje (-) s pořízením dlouhodobého majetku
Příjmy (+) z prodeje dlouhodobého majetku
CASH FLOW Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI
Přírůstek (+) / úbytek (-) dlouhodobých závazků, popř. krátkodobé závazky
Přírůstek (+) / úbytek (-) vlastního kapitálu
CASH FLOW Z FINANČNÍ ČINNOSTI
KONEČNÝ STAV PENĚŢNÍCH PROSTŘEDKŮ
Příloha 3 Sestavení cash flow nepřímou metodou 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Upraveno dle: 20, str. 52 
  
 
Příloha 4 Du Pontův diagram 
 
Du Pontův diagram 
Du Pont diagram je nejznámější pyramidovou soustavou ukazatelů. Cílem 
pyramidových soustav je na jedné straně charakterizovat vzájemné závislosti 
jednotlivých ukazatelů a na straně druhé analyzovat sloţité vnitřní vazby v rámci 
pyramidy. Jakýkoliv zásah do jednoho ukazatele se projeví v celé vazbě. Při rozkladu 
mohou být dílčí ukazatele ovlivněny dvěma základními vazbami – vazbou aditivní 
(zahrnuje v sobě operace sčítání a odčítání dvou a více ukazatelů) a vazbou 
multiplikativní (zahrnuje v sobě operace součinu či podílu dvou a více ukazatelů). 
Du Pontův diagram je zaměřen na rozklad poměrového ukazatele rentability vlastního 
kapitálu a na vymezení jednotlivých poloţek, které vstupují do tohoto ukazatele. 
(8, str. 111). Pravá strana tohoto rozkladu pracuje pomocí matematických operací 
s rozvahovými poloţkami a ukazuje obrat celkových aktiv. Levá strana rozkladu 
odvozuje ziskovou marţi, kterou lze vypočítat jako podíl zisku a trţeb. 
Zisková marţe vynásobená obratem celkových aktiv je rovna ukazateli rentability 
celkového vloţeného kapitálu ROA. Tento částečný výpočet rozkladu je nazýván, 
jako Du Pont rovnice. (21, str. 80)  
 
Upraveno dle: 21, str. 81 
  
 
Příloha 5 Podrobný popis organizační struktury společnosti Antreg, a. s. 
 
Ekonomický útvar zabezpečuje celkové vedení účetnictví, dále provádí finanční 
plánování a výhledy do budoucna, zpracovává statistiku a také zahrnuje cenové 
oddělení. Personální oddělení má na starost vzdělávání pracovníků, bezpečnost práce, 
poţární ochranu a ekologii. Technický útvar se zabývá vývojem a návrhem konstrukce 
výrobků, technologií, dále simulací výrobních postupů, nachází se zde vývojová 
a prototypová dílna, správce počítačové sítě aj. Útvar řízení výroby, nákupu 
a kooperace má ve své kompetenci plánování výroby, materiální zabezpečení, externí 
kooperaci, dopravu, tlumočení, propagaci, marketing a obchod. Úsek inspekce kvality 
zabezpečuje především správu systému QMS105 a EMS106, aktualizaci registru právních 
předpisů, provádí zkoušení a ověřování prototypů a výrobků, dále technickou kontrolu, 
metrologii aj. Oddělení technické obsluhy výroby má na starost především opravy 
a údrţby výrobních strojů a budov. Společnost má celkem tři výrobní střediska, kterými 
jsou Obrobna - VS 01, Nástrojárna - VS 05, Lisovna a montáţ - VS 06. Výrobní 
středisko 01 se zabývá výrobou jatečních přístrojů a přesných dílů sériové, malosériové 
a opakované výroby. Také se zde provádí obrábění NC, CNC107 a broušení CNC. 
Výrobní středisko 05 zabezpečuje návrh, vývoj, konstrukci a výrobu speciálního nářadí, 
měřidel, forem a přesných dílů. V posledním výrobním středisku 06 probíhá výroba 
regulační a světelné techniky, také se zde provádí lisování plechů, lakování a pokovení 
ve vakuu aj. (23). 
                                                 
105
 Anglická zkratka pro systém řízení jakosti QMS = Quality Management System). 
106
 Anglická zkratka pro systém environmentálního managementu EMS (Environmental Management 
System). 
107
 CNC je zkratkou anglického „Computer Numerical Control“, tedy počítačem řízený obráběcí stroj. 
Obráběcí stroje vyuţívají počítač k tomu, aby dokázaly obrábět výrobek dle předem připravených 
technologických NC programů. 
  
 
Příloha 6 SWOT analýza společnosti Antreg, a. s. 
 
Strengths-silné stránky (vyuţít silné stránky pro získání určité výhody) 
 Společnost Antreg, a. s. je tradičním strojírenským podnikem, 
který má dlouholeté zkušenosti v oboru, neboť na trhu působí jiţ od roku 1996. 
 Organizace si zakládá na budování dobrého povědomí společnosti u svých 
odběratelů, dodavatelů i široké veřejnosti. Dobré reference podniku a pozitivní 
vnímání značky jsou důleţité při získávání nových zákazníků. 
 Podnik na trh dodává produkty vyráběny z kvalitních materiálů, u nichţ 
se pravidelně prověřuje jakost. Společnost plní certifikaci ISO norem.   
 Společnost buduje nové vývojové a inovační centrum včetně prototypové dílny, 
které bude slouţit pro zabezpečení dodávky nových produktů na trh, pro inovace 
stávajícího výrobního portfolia, pro zvýšení schopnosti lépe reagovat 
na poţadavky zákazníků, pro urychlení výrobních procesů, minimalizaci 
výrobních nákladů aj.  
 Organizace je výhradním výrobcem jatečních přístrojů na tuzemském trhu. 
 Management podniku se snaţí pravidelně investovat do moderních technologií 
pro zabezpečení výroby sloţitých přesných dílů na vysoké technické úrovni 
a pro rozšíření nabídky rozmanitých sluţeb zákazníkům. 
 Společnost má široký záběr strojírenské výroby, díky čemuţ dokáţe nabídnout 
zákazníkům přesně to, co chtějí. 
 Podnik nabízí klientům komplexní řešení přes návrh, vývoj, výrobu aţ po servis. 
 Společnost pravidelně investuje do dalšího vzdělávání svých zaměstnanců, 
aby měla kvalifikovaný tým odborných pracovníků, který je schopen zvládat 
vyšší technické i jazykové poţadavky.  
 Podnik je drţitelem osvědčení „český výrobek“ pro některé své výrobky, které 
svědčí o ručení výrobce za jakost, bezpečnost a nezávadnost výrobků, 
za dodrţování reklamačních řádů, ekologických norem a dalších podmínek. 
 Společnost má vytvořenou organizační strukturu, kde jsou jasně vymezeny 
kompetence jednotlivých pracovníků a ze které zřetelně vyplývají vztahy 
nadřízenosti a podřízenosti, coţ má pozitivní vliv na rychlé rozhodování.  
 
 
  
 
Pozn.: Silná stránka (5 nejvíce důleţité – 1 nejméně důleţité), současný stav (5 velmi dobré – 1 špatné) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Weaknesses - slabé stránky (identifikovat a eliminovat slabé stránky) 
 Společnost má několik klíčových odběratelů, kteří tvoří významnou část jejího 
obratu. Sníţení objemů dodávek či úplný výpadek těchto zákazníků můţe 
pro společnost znamenat velký problém. 
 Společnost dodává především na český trh. Podíl přímého vývozu se pohybuje 
mezi 3─7 % a je představován zejména exportem jatečních přístrojů. 
 Podnik se stále potýká s nedostatkem kvalifikovaných pracovníků pro obsluhu 
CNC strojů. 
 Systém odměňování společnosti má slabiny, které se mohou projevovat 
odchodem pracovníků ke konkurenčním podnikům. 
 V organizaci je vyšší věkový průměr, který se pohybuje kolem 50-ti let, 
coţ pro společnost můţe znamenat riziko vyšší úrovně pracovní neschopnosti 
nebo riziko odchodu většího počtu pracovníků do důchodu. 
 Společnost se odrazem situace na trhu potýká s nedostatečně vyuţitou výrobní 
kapacitou v oblasti CNC obrábění kovů, výroby přesných dílů, v lisovně, 
montáţních prací menších celků i ve výrobě speciálního nářadí a forem.  
 Zahraniční internetové stránky mají nedostatky především v případě přehledu 
technologií a výrobků, kdy u některých z nich chybí překlad do cizího jazyka.  
Silné stránky Důleţitost Současný stav 
Dlouholeté zkušenosti v oboru 4 5 
Pozitivní vnímání značky společnosti na trhu 5 4 
Kvalita produktů, plnění certifikace ISO norem 5 4 
Nové vývojové a inovační centrum 4 3 
Výhradní český výrobce jatečních přístrojů 4 5 
Moderní technologie 5 4 
Široký záběr strojírenské výroby 3 4 
Komplexní řešení produktů a sluţeb 
pro zákazníky 
4 3 
Kvalifikovaný personál 5 4 
Drţitel osvědčení „český výrobek“ 3 3 
Jasné vymezení kompetencí zaměstnanců  4 4 
  
 
Slabé stránky Důleţitost Současný stav 
Závislost na velkých odběratelích 5 4 
Nízký objem vývozu do zahraničí 4 4 
Nedostatek kvalifikované obsluhy CNC strojů 5 3 
Slabiny v motivaci zaměstnanců 4 3 
Vyšší průměrný věk pracovníků 3 4 
Nevyuţitá výrobní kapacita 5 3 
Nedostatky zahraničního webového portálu 2 3 
Pozn.: Slabá stránka (5 nejvíce důleţité – 1 nejméně důleţité), současný stav (1 velmi dobré – 5 špatné) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Opportunities – příležitosti (maximálně vyuţívat příleţitosti pro rozvoj společnosti) 
 Rozvoj nových technologií umoţňuje podnikům zabezpečovat lepší 
uspokojování potřeb zákazníků, sniţování výrobních nákladů a zvyšovat tak 
jejich konkurenceschopnost. 
 Vyuţití nových výrobních příleţitostí by mělo mít pro podnik pozitivní vliv 
na rozšíření portfolia zákazníků nejen v tuzemsku, ale i v zahraničí.  
 Evropské fondy představují moţnost získat velké mnoţství prostředků 
důleţitých pro rozvoj podnikání. Společnost čerpala tyto prostředky v minulých 
letech jiţ několikrát. Vyuţity byly především pro zvýšení vzdělanosti 
pracovníků společnosti a pro rozšíření technického zázemí.  
 Expanze na nové trhy či obnovení dříve tradičních trhů (např. trhy zemí 
východní Evropy) bude pro společnost představovat moţnost rozšíření 
působnosti v dalších zemích a zvýšení tak trţního podílu. 
 Vyuţití spolupráce společnosti Antreg s většími konkurenty působící nejen 
v blízkém regionu nebo členství v klastru vede ke sníţení konkurenčního boje 
v daném odvětví trhu.  
 Účinnější spolupráce podniků se školami (středními či vysokými školami) 
přivede do společností mladé pracovníky s inovativními nápady. 
 
 
 
 
 
  
 
Příleţitosti Důleţitost Současný stav 
Rychlý rozvoj technologií pro strojírenský 
průmysl 
5 4 
Nové výrobní příleţitosti  5 3 
Dotační programy Evropské unie 3 3 
Moţnost expanze do zahraničí 4 4 
Existence různých kooperačních struktur 3 3 
Větší důraz na podporu spolupráce univerzitního 
a průmyslového světa 
4 3 
Pozn.: Příleţitost (5 nejvíce důleţité – 1 nejméně důleţité), současný stav (5 velmi dobré – 1 špatné) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Threats – hrozby (identifikovat, sledovat a eliminovat hrozby) 
 Vývoj ekonomické situace na tuzemském i zahraničním trhu má významný vliv 
na hospodaření podnikatelských subjektů. 
 Zvyšování daní se projeví ve zdraţení výrobních surovin a v nárůstu ostatních 
provozních nákladů, coţ se odráţí ve zvyšování cen finálních produktů. 
 Nestabilita politické scény způsobuje nejistotu podnikatelského prostředí a také 
omezení zahraničních investic. 
 Ztráta významných odběratelů odchodem ke konkurenci ohrozí hospodaření 
a stabilitu podniku. 
 Odchod kvalifikovaných pracovníků z organizace se projeví v neschopnosti 
zabezpečovat plynulost výroby a v neuspokojování potřeb zákazníků. 
 Nedostatek absolventů technických oborů v regionu způsobí neschopnost 
společnosti zabezpečit obsluhu pro rozšířený strojový park nebo nahradit 
odcházející zaměstnance (např. do důchodu, za jinou prací). 
 Pokles úrovně poptávky společnosti v podobě dlouhodobého nezájmu zákazníků 
o její produkty povede aţ k neschopnosti podniku působit dále na trhu. 
 Pravidelný růst cen energií a dalších vstupů má vliv na zvyšování provozních 
nákladů, které se dále projevují v nárůstu cen konečných produktů. 
 Vstup dalších konkurentů na trh v podobě především zahraničních organizací 
způsobí přiostření konkurenčního boje a případný přechod zákazníků 
společnosti k těmto subjektům. 
  
 
Hrozby Důleţitost Současný stav 
Nepříznivý vývoj hospodářské situace na trhu 5 3 
Zvyšování daní 4 2 
Nestabilita politické scény 5 3 
Odchod klíčových zákazníků 5 3 
Migrace kvalifikovaných pracovníků 4 3 
Nedostatek absolventů technických oborů v regionu 4 4 
Nízká úroveň poptávky 5 3 
Růst cen energií a dalších vstupů 4 3 
Vstup dalších konkurentů na trh 3 3 
Pozn.: Hrozba (5 nejvíce důleţité – 1 nejméně důleţité), současný stav (1 velmi dobré – 5 špatné) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
Výsledky SWOT analýzy Výsledky ukazatelů společnosti 
Silné stránky 181 
Slabé stránky 96 
Příleţitosti 81 
Hrozby 117 
 Pozn.: Výpočet ukazatelů swot analýzy: ∑ (důleţitost * současný stav) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
  
 
Příloha 7 Rozvaha společnosti Antreg za období 2007─2012 v tis. Kč 
Upraveno dle: 24 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 74 457 85 734 65 249 69 127 72 988 83 009
A Pohledávky za upsaný základní kapitál
B Dlouhodobý majetek 47 979 45 492 43 340 41 757 45 456 56 729
B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 531 411 311 2 257 1 287 750
B.I 1 Zřizovací výdaje
B.I 2 Nehmotné výsledky výzkumné a činnosti
B.I 3 Software 531 354 311 2 257 1 287 750
B.I 4 Ocenitelná práva
B.I.5 Goodwill
B.I 6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek
B.I 7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 57 0 0 0 0
B.I 8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek
B.II Dlouhodobý hmotný majetek 47 448 45 081 43 029 39 500 44 169 55 979
B.II 1 Pozemky 2 973 2 973 2 923 2 923 2 923 2 923
B.II 2 Stavby 26 678 25 129 27 810 27 117 28 186 27 942
B.II 3 Samostatné movite věci a soubory movitých věcí 16 834 16 871 12 641 9 806 7 673 22 158
B.II 4 Pěstitelské celky trvalých porostů
B.II 5 Základní stádo a taţná zviřata
B.II 6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek
B.II 7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 478 191 366 964 1 030 3 785
B.II 8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0 30 0 5 772 0
B.II 9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 485 -113 -711 -1 310 -1 415 -829
B.III Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0
C Oběţná aktiva 26 098 39 852 21 378 26 446 26 331 25 402
C.I Zásoby 10 694 10 541 8 801 8 364 7 742 10 546
C.I 1 Materiál 4 394 4 413 3 274 3 006 3 104 4 050
C.I 2 Nedokončená výroba a polotovary 4 604 3 461 2 973 3 139 2 047 2 131
C.I 3 Výrobky 1 696 2 666 2 554 2 219 2 578 4 365
C.I 4 Zvířata
C.I 5 Zboţí 0 1 0 0 13 0
C.I 6 Poskytnuté zálohy na zásoby
C.II Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 0
C.III Krátkodobé pohledávky 14 272 28 887 9 396 11 835 14 195 14 264
C.III 1 Pohledávky z obchodnch vztahů 10 727 12 902 8 845 11 452 13 249 13 010
C.III 2 Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 3 178 1 876 0 0 0 0
C.III 3 Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem
C.III 4 Pohledávky za společníky, členy druţstva a za účastníky 
sdruţeníC.III 5 Sociál í zabezpečení a zdravotní pojištění
C.III 6 Stát - daňové pohledávky 0 13 798 223 37 347 711
C.III 7 Krátkodobé posyktnuté zálohy 367 311 328 346 599 543
C.III.8 Dohadné účty aktivní
C.III.9 Jiné pohledávky
C.IV Krátkodobý finanční majetek 1 132 424 3 181 6 247 4 394 592
C.IV 1 Peníze 297 352 185 319 178 223
C.IV 2 Účty v bankách 835 72 2 996 5 928 4 216 369
C.IV.3 Krátkodobé cenné papíry a podíly
C.IV 4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek
D.I Časové rozlišení 380 390 531 924 1 201 878
D.I 1 Náklady příštích období 380 390 510 924 1 194 878
D.I 2 Komplexní náklady příštích období
D.I 3 Příjmy příštích období 0 0 21 0 7 0
ROZVAHA
  
 
Upraveno dle: 24 
 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem 74 457 85 734 65 249 69 127 72 988 83 009
A Vlastní kapitál 35 744 34 872 30 464 34 723 35 226 36 197
A.I Základní kapitál 29 781 29 781 29 781 29 781 29 781 29 781
A.I 1 Základní kapitál 29 781 29 781 29 781 29 781 29 781 29 781
A.I.2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly
A.I.3 Změny základního kapitálu
A.II Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0
A.III Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 130 400 620 620 833 1 008
A.III 1 Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 130 400 620 620 833 1 008
A.III 2 Statutární a ostatní fondy
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 440 441 471 63 1 109 4 437
A.IV 1 Nerozdělený zisk minulých let 440 441 471 63 1 109 4 437
A.IV 2 Neuhrazená ztráta minulých let
A.V Výsledek hospodaření běţného účetního období (+/-) 5 393 4 250 -408 4 259 3 503 971
B Cizí zdroje 36 421 49 495 34 776 34 345 36 174 46 382
B.I Rezervy 0 0 0 0 0 0
B.II Dlouhodobé závazky 2 860 639 1 458 1 307 8 783 17 163
B.II 1 Závazky z obchodních vztahů 2 087 0 877 686 8 292 16 817
B.II 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám
B.II 3 Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem
B.II 4 Závazky ke společníkům, členům druţstva a k účastníkům sdruţení
B.II 5 Dlouhodobé přijaté zálohy
B.II.6 Vydané dluhopisy
B.II.7 Dlouhodobé směnky k úhradě
B.II.8 Dohadné účty pasivní
B.II.9 Jiné závazky
B.II.10 Odloţený daňový závazek 773 639 581 621 491 346
B.III Krátkodobé závazky 8 613 7 629 5 665 7 916 6 256 8 984
B.III 1 Závazky z obchodních vztahů 3 263 4 244 3 139 4 378 2 730 4 819
B.III 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám
B.III 3 Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem
B.III 4 Závazky ke společníkům, členům druţstva a k účastníkům sdruţení
B.III 5 Závazky k zaměstnancům 1 671 1 901 1 401 1 579 1 591 1 443
B.III 6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 993 929 613 818 901 797
B.III 7 Stát - daňově závazky a dotace 2 564 452 418 887 399 568
B.III 8 Krátkodobé přijaté zálohy 0 0 0 114 185 962
B.III.9 Vydané dluhopisy
B.III.10Dohadné účty pasivní 122 103 94 140 450 395
B.III.11Jiné závazky
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 24 948 41 227 27 653 25 122 21 135 20 235
B.IV 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 18 225 34 117 24 915 20 184 15 742 10 722
B.IV 2 Krátkodobé bankovní úvěry 6 723 7 110 2 738 4 938 5 393 9 513
B.IV 3 Krátkodobé finanční výpomoci
C.I Časové rozlišení 2 292 1 367 9 59 1 588 430
C.I 1 Výdaje příštích období 85 83 9 11 1 588 430
C.I 2 Výnosy příštích období 2 207 1 284 0 48 0 0
ROZVAHA
  
 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
I Trţby za prodej zboţí 21 35 1 0 141 13
A Náklady vynaloţené na prodej zboţí 19 29 1 0 129 13
+ Obchodní marţe 2 6 0 0 12 0
II Výkony 107 582 113 541 74 516 82 855 96 251 93 846
II. 1 Trţby za prodej vl. výrobků a sluţeb 106 143 113 004 74 396 82 645 96 057 91 563
II. 2 Změna stavu vnitrop. zásob vl. výroby 1 056 20 -337 -49 25 2 152
II. 3 Aktivace 383 517 457 259 169 131
B Výkonová spotřeba 53 745 58 012 40 685 41 522 52 414 54 757
B. 1 Spotřeba materiálu a energie 41 811 46 725 32 658 35 775 45 641 48 833
B. 2 Sluţby 11 934 11 287 8 027 5 747 6 773 5 924
+ Přidaná hodnota 53 839 55 535 33 831 41 333 43 849 39 089
C Osobní náklady 35 718 39 406 30 293 28 732 32 878 31 210
C. 1 Mzdové náklady 25 670 28 410 22 803 21 579 24 302 23 027
C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a druţstva
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 8 894 9 807 6 877 6 752 8 150 7 764
C. 4 Sociální náklady 1 154 1 189 613 401 426 419
D Daně a poplatky 304 364 286 277 316 317
E Odpisy investičního majetku 6 533 9 316 8 257 8 247 7 512 8 664
III Trţby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 1 403 1 740 1 083 1 995 1 783 4 407
III. 1 Trţby z prodeje dlouhodobého majetku 4 127 201 845 121 3 011
III. 2 Trţby z prodeje materiálu 1 399 1 613 882 1 150 1 662 1 396
F Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku a materiálu 335 261 200 155 184 1 630
F.1 Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 0 0 50 0 1 1 416
F.2 Prodaný materiál 335 261 150 155 183 214
G Změna stavu rezerv a opravných poloţek 2 682 -782 85 61 68 143
IV. Ostatní provozní výnosy 1 443 2 213 7 082 2 047 1 508 3 149
H Ostatní provozní náklady 1 560 2 718 1 603 1 387 1 417 2 278
V. Převod provozních výnosů
I. Převod provozních nákladů
* Provozní výsledek hospodaření 9 553 8 205 1 272 6 516 4 765 2 403
VI. Trţby z prodeje cenných papírů a vkladů
J. Prodané cenné papíry a vklady
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku
VII. 1 Výnosy z CP a vkladů ve skupině
VII. 2 Výnosy z ostatních CP a vkladů
VII. 3 Výnosy z ostatních finančních investic
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku
K. Náklady finančního majetku
IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů
L. Náklady z přecenění CP a derivátů
M. Změna stavu rezerv a opravných poloţek ve finanční oblasti
X. Výnosové úroky 124 256 165 98 98 98
N. Nákladové úroky 1 098 2 362 1 497 971 851 1 457
XI. Ostatní finanční výnosy 53 194 25 7 63 312
O Ostatní finanční náklady 405 614 202 249 383 530
XII. Převod finančních výnosů
P. Převod finančních nákladů
* Finanční výsledek hospodaření -1 326 -2 526 -1 509 -1 115 -1 073 -1 577
Q. Daň z příjmů za běţnou činnost 2 834 1 429 171 1 142 189 -145
Q1. splatná 2 565 1 563 229 1 103 319 0
Q2. odloţená 269 -134 -58 39 -130 -145
** Výsledek z hospodaření za běţnou činnost 5 393 4 250 -408 4 259 3 503 971
XIII. Mimořádné výnosy
R. Mimořádné náklady
S. Daň z příjmů z mimořádné činnost
S1. splatná
S2. odloţená
* Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 0 0
T Převod podílu na HV společníkům
*** Výsledek hospodaření za účetní jednotku 5 393 4 250 -408 4 259 3 503 971
**** Výsledek hospodaření před zdaněním 8 227 5 679 -237 5 401 3 692 826
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY
Příloha 8 Výkaz zisku a ztráty společnosti Antreg za období 2007─2012 v tis. Kč 
Upraveno dle: 24 
  
 
2007 2008 2009 2010 2011 2012
P
Stav peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů na 
začátku účetního období
226 1 132 424 3 181 6 247 4 394
Z Z. Hospodářský výsledek za účetní období 5 393 4 250 -408 4 259 3 503 971
1  Účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 6 533 9 316 8 257 8 247 7 512 8 664
2  Změna stavu rezerv 0 0 0 0 0 0
3 Změna časového rozlišení a dohadných účtů pasiv -1 552 -925 -1 358 50 1 529 -1 158
4 Změna časového rozlišení a dohadných účtů aktiv 178 -10 -141 -393 -277 323
5 Změna stavu zásob -2 046 153 1 740 437 622 -2 804
6 Změna stavu krátkodobých pohledávek -927 -14 615 19 491 -2 439 -2 360 -69
7 Změna stavu krátkodobých závazků -3 884 -984 -1 964 2 251 -1 660 2 728
8  Změna krátkodobých úvěrů a finančích výpomocí 3 956 387 -4 372 2 200 455 4 120
9 Zůstatková cena  prodaného dlouhodobého majetku 0 0 50 0 1 1 416
A Čistý peněţní tok z provozní činnosti 7 651 -2 428 21 295 14 612 9 325 14 191
10 Změna pohledávek za upsaný vlastní kapitál 0 0 0 0 0 0
11 Investice netto -715 2 487 2 152 1 583 -3 699 -11 273
12 Odpisy -6 533 -9 316 -8 257 -8 247 -7 512 -8 664
13 Zůstatková cena  prodaného dlouhodobého majetku 0 0 -50 0 -1 -1 416
B Čistý peněţní tok z investiční činnosti -7 248 -6 829 -6 155 -6 664 -11 212 -21 353
14 Změna základního kapitálu 0 0 0 0 0 0
15 Změna kapitálových fondů 0 0 0 0 0 0
16 Změna vlastního kapitálu -662 -5 122 -4 000 0 -3 000 0
17 Změna dlouhodobých závazků -1 628 -2 221 819 -151 7 476 8 380
18 Změna dlouhodobých bankovních úvěrů 2 793 15 892 -9 202 -4 731 -4 442 -5 020
19 Změna dlouhodobých pohledávek 0 0 0 0 0 0
C Čistý peněţní tok z finanční činnosti 503 8 549 -12 383 -4 882 34 3 360
F Čisté zvýšení resp. Sníţení peněţních prostředků 906 -708 2 757 3 066 -1 853 -3 802
R
Stav peněţních prostředků a peněţních ekvivaletnů na 
konci účetního období
1 132 424 3 181 6 247 4 394 592
PŘEHLED O PENĚŢNÍCH TOCÍCH
Příloha 9 Přehled o peněţních tocích společnosti Antreg za období 2007─2012 
v tis. Kč 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
Příloha 10 Kompletní horizontální analýza rozvahy společnosti Antreg 
za období 2007─2012 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč
AKTIVA CELKEM 6,30% 4 416 15,15% 11 277 -23,89% -20 485 5,94% 3 878 5,59% 3 861 13,73% 10 021
Dlouhodobý majetek 1,51% 715 -5,18% -2 487 -4,73% -2 152 -3,65% -1 583 8,86% 3 699 24,80% 11 273
Dlouhodobý nehmotný 
majetek
-28,34% -210 -22,60% -120 -24,33% -100 625,72% 1 946 -42,98% -970 -41,72% -537
Software 27,03% 113 -33,33% -177 -12,15% -43 625,72% 1 946 -42,98% -970 -41,72% -537
Nedokončený DNM -100,00% -323  - 57 -100,00% -57  -  -  -  -  -  - 
Dlouhodobý hmotný 
majetek
1,99% 925 -4,99% -2 367 -4,55% -2 052 -8,20% -3 529 11,82% 4 669 26,74% 11 810
Pozemky 0,00% 0 0,00% 0 -1,68% -50 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
Stavby -4,76% -1 333 -5,81% -1 549 10,67% 2 681 -2,49% -693 3,94% 1 069 -0,87% -244
SMV a SMV 17,51% 2 509 0,22% 37 -25,07% -4 230 -22,43% -2 835 -21,75% -2 133 188,78% 14 485
Nedokončený DHM 273,44% 350 -60,04% -287 91,62% 175 163,39% 598 6,85% 66 267,48% 2 755
Poskytnuté zálohy na DHM -100,00% -2  - 30 -100,00% -30  -  -  - 5 772 -100,00% -5 772
Oceň. rozdíl k nabyt. majetku -55,26% -599 -123,30% -598 529,20% -598 84,25% -599 8,02% -105 -41,41% 586
Oběţná aktiva 17,46% 3 879 52,70% 13 754 -46,36% -18 474 23,71% 5 068 -0,43% -115 -3,53% -929
Zásoby 23,66% 2 046 -1,43% -153 -16,51% -1 740 -4,97% -437 -7,44% -622 36,22% 2 804
Materiál 35,24% 1 145 0,43% 19 -25,81% -1 139 -8,19% -268 3,26% 98 30,48% 946
NV a polotovary 16,23% 643 -24,83% -1 143 -14,10% -488 5,58% 166 -34,79% -1 092 4,10% 84
Výrobky 21,75% 303 57,19% 970 -4,20% -112 -13,12% -335 16,18% 359 69,32% 1 787
Zboţí -100,00% -24  - 1 -100,00% -1  -  -  - 13 -100,00% -13
Poskytnuté zálohy na zásoby -100,00% -21  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Krátkodobé pohledávky 6,95% 927 102,40% 14 615 -67,47% -19 491 25,96% 2 439 19,94% 2 360 0,49% 69
Pohledávky z obchodních 
vztahů
7,23% 723 20,28% 2 175 -31,44% -4 057 29,47% 2 607 15,69% 1 797 -1,80% -239
Pohledávky za ovlád. a říz. os.  - 3 178 -40,97% -1 302 -100,00% -1 876  -  -  -  -  -  - 
Stát - daňové pohledávky  -  -  - 13 798 -98,38% -13 575 -83,41% -186 837,84% 310 104,90% 364
Krátkodobé poskytnuté 
zálohy
-56,00% -467 -15,26% -56 5,47% 17 5,49% 18 73,12% 253 -9,35% -56
Jiné pohledávky -100,00% -2 507  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Krátkodobý finanční 
majetek
400,88% 906 -62,54% -708 650,24% 2 757 96,38% 3 066 -29,66% -1 853 -86,53% -3 802
Peníze 137,60% 172 18,52% 55 -47,44% -167 72,43% 134 -44,20% -141 25,28% 45
Účty v bankách 726,73% 734 -91,38% -763 4061,11% 2 924 97,86% 2 932 -28,88% -1 712 -91,25% -3 847
Časové rozlišení -31,90% -178 2,63% 10 36,15% 141 74,01% 393 29,98% 277 -26,89% -323
Náklady příštích období -31,90% -178 2,63% 10 30,77% 120 81,18% 414 29,22% 270 -26,47% -316
Příjmy příštích období  -  -  -  -  - 21 -100,00% -21  - 7 -100,00% -7
PASIVA CELKEM 6,30% 4 416 15,15% 11 277 -23,89% -20 485 5,94% 3 878 5,59% 3 861 13,73% 10 021
Vlastní kapitál 15,25% 4 731 -2,44% -872 -12,64% -4 408 13,98% 4 259 1,45% 503 2,76% 971
Základní kapitál  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Základní kapitál  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
RF, NF a ostatní fondy ze 
zisku
36,84% 35 207,69% 270 55,00% 220  -  - 34,35% 213 21,01% 175
Zákonný RF/Nedělitelný fond 36,84% 35 207,69% 270 55,00% 220  -  - 34,35% 213 21,01% 175
VH z minulých let  -  - 0,23% 1 6,80% 30 -86,62% -408 1660,32% 1 046 300,09% 3 328
Nerozdělený zisk minulých let  -  - 0,23% 1 6,80% 30 -86,62% -408 1660,32% 1 046 300,09% 3 328
VH běţ. účet. období 673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
Cizí zdroje 3,52% 1 237 35,90% 13 074 -29,74% -14 719 -1,24% -431 5,33% 1 829 28,22% 10 208
Dlouhodobé závazky -36,27% -1 628 -77,66% -2 221 128,17% 819 -10,36% -151 572,00% 7 476 95,41% 8 380
Závazky z obchodních vztahů -47,62% -1 897 -100,00% -2 087  - 877 -21,78% -191 1108,75% 7 606 102,81% 8 525
Odloţený daňový závazek 53,37% 269 -17,34% -134 -9,08% -58 6,88% 40 -20,93% -130 -29,53% -145
Krátkodobé závazky -31,08% -3 884 -11,42% -984 -25,74% -1 964 39,74% 2 251 -20,97% -1 660 43,61% 2 728
Závazky z obchodních vztahů -49,56% -3 206 30,06% 981 -26,04% -1 105 39,47% 1 239 -37,64% -1 648 76,52% 2 089
Závazky k zaměstnancům 8,44% 130 13,76% 230 -26,30% -500 12,71% 178 0,76% 12 -9,30% -148
Závazky ze SZ a ZP -29,27% -411 -6,45% -64 -34,02% -316 33,44% 205 10,15% 83 -11,54% -104
Stát - daňově závazky a 
dotace
-14,99% -452 -82,37% -2 112 -7,52% -34 112,20% 469 -55,02% -488 42,36% 169
Krátkodobé přijaté zálohy -100,00% -31  -  -  -  -  - 114 62,28% 71 420,00% 777
Dohadné účty pasivní 238,89% 86 -15,57% -19 -8,74% -9 48,94% 46 221,43% 310 -12,22% -55
Bankovní úvěry a výpomoci 37,08% 6 749 65,25% 16 279 -32,93% -13 574 -9,15% -2 531 -15,87% -3 987 -4,26% -900
Bankovní úvěry dlouhodobé 18,10% 2 793 87,20% 15 892 -26,97% -9 202 -18,99% -4 731 -22,01% -4 442 -31,89% -5 020
Krátkodobé bankovní úvěry 142,97% 3 956 5,76% 387 -61,49% -4 372 80,35% 2 200 9,21% 455 76,40% 4 120
Časové rozlišení -40,37% -1 552 -40,36% -925 -99,34% -1 358 555,56% 50 2591,53% 1 529 -72,92% -1 158
Výdaje příštích období -88,10% -629 -2,35% -2 -89,16% -74 22,22% 2 14336,36% 1 577 -72,92% -1 158
Výnosy příštích období -29,49% -923 -41,82% -923 -100,00% -1 284  - 48 -100,00% -48  -  - 
2011/2010 2012/2011
Poloţka/rok
2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009
  
 
Příloha 11 Kompletní horizontální analýza výkazu zisku a ztráty společnosti 
Antreg za období 2007─2012 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč
Trţby za prodej zboţí -79,41% -81 66,67% 14 -97,14% -34 -100,00% -1  - 141 -90,78% -128
Náklady vynaloţ. na 
prodej zboţí
-73,61% -53 52,63% 10 -96,55% -28 -100,00% -1  - 129 -89,92% -116
Obchodní marţe -93,33% -28 200,00% 4 -100,00% -6  -  -  - 12 -100,00% -12
Výkony 25,86% 22 102 5,54% 5 959 -34,37% -39 025 11,19% 8 339 16,17% 13 396 -2,50% -2 405
Trţby za prodej vl. 
výrobků a sluţeb
22,55% 19 528 6,46% 6 861 -34,17% -38 608 11,09% 8 249 16,23% 13 412 -4,68% -4 494
Změna stavu vnit. zásob vl. 
výroby
170,82% 2 547 -98,11% -1 036 -1785,00% -357 85,46% 288 151,02% 74 8508,00% 2 127
Aktivace 7,58% 27 34,99% 134 -11,61% -60 -43,33% -198 -34,75% -90 -22,49% -38
Výkonová spotřeba 20,20% 9 032 7,94% 4 267 -29,87% -17 327 2,06% 837 26,23% 10 892 4,47% 2 343
Spotřeba materiálu a 
energie
19,24% 6 747 11,75% 4 914 -30,11% -14 067 9,54% 3 117 27,58% 9 866 6,99% 3 192
Sluţby 23,68% 2 285 -5,42% -647 -28,88% -3 260 -28,40% -2 280 17,85% 1 026 -12,54% -849
Přidaná hodnota 31,97% 13 042 3,15% 1 696 -39,08% -21 704 22,17% 7 502 6,09% 2 516 -10,86% -4 760
Osobní náklady 13,56% 4 265 10,33% 3 688 -23,13% -9 113 -5,15% -1 561 14,43% 4 146 -5,07% -1 668
Mzdové náklady 14,00% 3 153 10,67% 2 740 -19,74% -5 607 -5,37% -1 224 12,62% 2 723 -5,25% -1 275
Náklady na soc. zabez. a 
zdrav. poj.
13,75% 1 075 10,27% 913 -29,88% -2 930 -1,82% -125 20,70% 1 398 -4,74% -386
Sociální náklady 3,31% 37 3,03% 35 -48,44% -576 -34,58% -212 6,23% 25 -1,64% -7
Daně a poplatky -28,47% -121 19,74% 60 -21,43% -78 -3,15% -9 14,08% 39 0,32% 1
Odpisy investičního 
majetku
1,54% 99 42,60% 2 783 -11,37% -1 059 -0,12% -10 -8,91% -735 15,34% 1 152
Trţby z prodeje DM a 
materiálu
12,78% 159 24,02% 337 -37,76% -657 84,21% 912 -10,63% -212 147,17% 2 624
Trţby z prodeje DM -95,45% -84 3075,00% 123 58,27% 74 320,40% 644 -85,68% -724 2388,43% 2 890
Trţby z prodeje materiálu 21,02% 243 15,30% 214 -45,32% -731 30,39% 268 44,52% 512 -16,00% -266
ZC prod. DM a materiálu 70,05% 138 -22,09% -74 -23,37% -61 -22,50% -45 18,71% 29 785,87% 1 446
ZC prodaného DM  -  -  -  -  - 50 -100,00% -50  - 1 141500,00% 1 415
Prodaný materiál 70,05% 138 -22,09% -74 -42,53% -111 3,33% 5 18,06% 28 16,94% 31
Změna stavu rezerv a opr. 
poloţek
1505,99% 2 515 -129,16% -3 464 110,87% 867 -28,24% -24 11,48% 7 110,29% 75
Ostatní provozní výnosy -3,48% -52 53,36% 770 220,02% 4 869 -71,10% -5 035 -26,33% -539 108,82% 1 641
Ostatní provozní náklady -31,34% -712 74,23% 1 158 -41,02% -1 115 -13,47% -216 2,16% 30 60,76% 861
Provozní VH 269,13% 6 965 -14,11% -1 348 -84,50% -6 933 412,26% 5 244 -26,87% -1 751 -49,57% -2 362
Výnosové úroky 26,53% 26 106,45% 132 -35,55% -91 -40,61% -67 0,00% 0 0,00% 0
Nákladové úroky 15,22% 145 115,12% 1 264 -36,62% -865 -35,14% -526 -12,36% -120 71,21% 606
Ostatní finanční výnosy 430,00% 43 266,04% 141 -87,11% -169 -72,00% -18 800,00% 56 395,24% 249
Ostatní finanční náklady 142,51% 238 51,60% 209 -67,10% -412 23,27% 47 53,82% 134 38,38% 147
Finanční VH -31,03% -314 -90,50% -1 200 40,26% 1 017 26,11% 394 3,77% 42 -46,97% -504
Daň z příjmů za běţnou 
činnost
222,41% 1 955 -49,58% -1 405 -88,03% -1 258 567,84% 971 -83,45% -953 -176,72% -334
splatná 200,70% 1 712 -39,06% -1 002 -85,35% -1 334 381,66% 874 -71,08% -784 -100,00% -319
odloţená 934,62% 243 -149,81% -403 56,72% 76 -167,24% 97 -433,33% -169 -11,54% -15
VH za běţnou činnost 673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
VH za účetní jednotku 673,74% 4 696 -21,19% -1 143 -109,60% -4 658 1143,87% 4 667 -17,75% -756 -72,28% -2 532
VH před zdaněním 422,02% 6 651 -30,97% -2 548 -104,17% -5 916 2378,90% 5 638 -31,64% -1 709 -77,63% -2 866
2011/2010 2012/2011
Poloţka/rok
2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009
  
 
Příloha 12 Kompletní vertikální analýza rozvahy společnosti Antreg 
za období 2007─2012 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Poloţka/rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,01% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodobý majetek 64,44% 53,06% 66,43% 60,41% 62,28% 68,34%
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,71% 0,48% 0,48% 3,27% 1,76% 0,90%
Software 0,71% 0,41% 0,48% 3,27% 1,76% 0,90%
Nedokončený DNM 0,00% 0,07% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobý hmotný majetek 63,73% 52,58% 65,95% 57,14% 60,52% 67,44%
Pozemky 3,99% 3,47% 4,48% 4,23% 4,00% 3,52%
Stavby 35,83% 29,31% 42,62% 39,23% 38,62% 33,66%
SMV a SMV 22,61% 19,68% 19,37% 14,19% 10,51% 26,69%
Nedokončený DHM 0,64% 0,22% 0,56% 1,39% 1,41% 4,56%
Poskytnuté zálohy na DHM 0,00% 0,03% 0,00% 0,00% 7,91% 0,00%
Oceň. rozdíl k nabyt. Majetku 0,65% -0,13% -1,09% -1,90% -1,94% -1,00%
Oběţná aktiva 35,05% 46,49% 32,76% 38,26% 36,08% 30,60%
Zásoby 14,36% 12,30% 13,49% 12,10% 10,61% 12,71%
Materiál 5,90% 5,15% 5,02% 4,35% 4,25% 4,89%
NV a polotovary 6,18% 4,04% 4,56% 4,54% 2,80% 2,56%
Výrobky 2,28% 3,11% 3,91% 3,21% 3,53% 5,26%
Zboţí 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,00%
Krátkodobé pohledávky 19,17% 33,69% 14,40% 17,12% 19,45% 17,18%
Pohledávky z obchodních vztahů 14,41% 15,05% 13,56% 16,57% 18,15% 15,67%
Pohledávky za ovlád. a říz. os. 4,27% 2,19% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Stát - daňové pohledávky 0,00% 16,09% 0,34% 0,05% 0,48% 0,86%
Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,49% 0,36% 0,50% 0,50% 0,82% 0,65%
Krátkodobý finanční majetek 1,52% 0,50% 4,87% 9,04% 6,02% 0,71%
Peníze 0,40% 0,41% 0,28% 0,46% 0,24% 0,27%
Účty v bankách 1,12% 0,09% 4,59% 8,58% 5,78% 0,44%
Časové rozlišení 0,51% 0,45% 0,81% 1,33% 1,64% 1,06%
Náklady příštích období 0,51% 0,45% 0,78% 1,33% 1,63% 1,06%
Příjmy příštích období 0,00% 0,00% 0,03% 0,00% 0,01% 0,00%
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál 48,01% 40,67% 46,69% 50,23% 48,26% 43,61%
Základní kapitál 40,00% 34,74% 45,64% 43,08% 40,80% 35,88%
Základní kapitál 40,00% 34,74% 45,64% 43,08% 40,80% 35,88%
RF, NF a ostatní fondy ze zisku 0,17% 0,47% 0,95% 0,90% 1,14% 1,21%
Zákonný RF/Nedělitelný fond 0,17% 0,47% 0,95% 0,90% 1,14% 1,21%
VH z minulých let 0,59% 0,51% 0,72% 0,09% 1,52% 5,35%
Nerozdělený zisk minulých let 0,59% 0,51% 0,72% 0,09% 1,52% 5,35%
VH běţ. účet. období 7,24% 4,96% -0,63% 6,16% 4,80% 1,17%
Cizí zdroje 48,92% 57,74% 53,30% 49,68% 49,56% 55,88%
Dlouhodobé závazky 3,84% 0,75% 2,24% 1,89% 12,03% 20,68%
Závazky z obchodních vztahů 2,80% 0,00% 1,35% 0,99% 11,36% 20,26%
Odloţený daňový závazek 1,04% 0,75% 0,89% 0,90% 0,67% 0,42%
Krátkodobé závazky 11,57% 8,90% 8,68% 11,45% 8,57% 10,82%
Závazky z obchodních vztahů 4,38% 4,95% 4,81% 6,33% 3,74% 5,81%
Závazky k zaměstnancům 2,24% 2,22% 2,15% 2,28% 2,18% 1,74%
Závazky ze soc. zabezp, a ZP 1,33% 1,08% 0,94% 1,18% 1,23% 0,96%
Stát - daňově závazky a dotace 3,44% 0,53% 0,64% 1,28% 0,55% 0,68%
Krátkodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,16% 0,25% 1,16%
Dohadné účty pasivní 0,16% 0,12% 0,14% 0,20% 0,62% 0,48%
Bankovní úvěry a výpomoci 33,51% 48,09% 42,38% 36,34% 28,96% 24,38%
Bankovní úvěry dlouhodobé 24,48% 39,80% 38,18% 29,20% 21,57% 12,92%
Krátkodobé bankovní úvěry 9,03% 8,29% 4,20% 7,14% 7,39% 11,46%
Časové rozlišení 3,07% 1,59% 0,01% 0,09% 2,18% 0,51%
Výdaje příštích období 0,11% 0,09% 0,01% 0,02% 2,18% 0,51%
Výnosy příštích období 2,96% 1,50% 0,00% 0,07% 0,00% 0,00%
  
 
Příloha 13 Kompletní vertikální analýza výkazu zisku a ztráty společnosti Antreg 
za období 2007─2012 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Poloţka/rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Celkové trţby 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Trţby za prodej zboţí 0,02% 0,03% 0,00% 0,00% 0,14% 0,01%
Náklady vynaloţ. na prodej zboţí 0,02% 0,03% 0,00% 0,00% 0,13% 0,01%
Obchodní marţe 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%
Výkony 100,01% 98,92% 98,72% 97,89% 98,23% 97,77%
Trţby za prodej vl. výrobků a sluţeb 98,68% 98,45% 98,56% 97,64% 98,04% 95,40%
Změna stavu vnit. zásob vl. výroby 0,98% 0,02% -0,45% -0,06% 0,03% 2,24%
Aktivace 0,36% 0,45% 0,61% 0,31% 0,17% 0,14%
Výkonová spotřeba 49,96% 50,54% 53,90% 49,06% 53,49% 57,05%
Spotřeba materiálu a energie 38,87% 40,71% 43,27% 42,27% 46,58% 50,88%
Sluţby 11,09% 9,83% 10,63% 6,79% 6,91% 6,17%
Přidaná hodnota 50,05% 48,38% 44,82% 48,83% 44,75% 40,72%
Osobní náklady 33,21% 34,33% 40,13% 33,95% 33,56% 32,52%
Mzdové náklady 23,86% 24,75% 30,21% 25,50% 24,80% 23,99%
Náklady na soc. zabez. a zdrav. poj. 8,27% 8,54% 9,11% 7,98% 8,32% 8,09%
Sociální náklady 1,07% 1,04% 0,81% 0,47% 0,43% 0,44%
Daně a poplatky 0,28% 0,32% 0,38% 0,33% 0,32% 0,33%
Odpisy investičního majetku 6,07% 8,12% 10,94% 9,74% 7,67% 9,03%
Trţby z prodeje DM a materiálu 1,30% 1,52% 1,44% 2,36% 1,82% 4,59%
Trţby z prodeje DM 0,00% 0,11% 0,27% 1,00% 0,12% 3,14%
Trţby z prodeje materiálu 1,30% 1,41% 1,17% 1,36% 1,70% 1,45%
ZC prod. DM a materiálu 0,31% 0,23% 0,26% 0,18% 0,19% 1,70%
ZC prodaného DM 0,00% 0,00% 0,07% 0,00% 0,00% 1,48%
Prodaný materiál 0,31% 0,23% 0,20% 0,18% 0,19% 0,22%
Změna stavu rezerv a opr. poloţek 2,49% -0,68% 0,11% 0,07% 0,07% 0,15%
Ostatní provozní výnosy 1,34% 1,93% 9,38% 2,42% 1,54% 3,28%
Ostatní provozní náklady 1,45% 2,37% 2,12% 1,64% 1,45% 2,37%
Provozní VH 8,88% 7,15% 1,69% 7,70% 4,86% 2,50%
Výnosové úroky 0,12% 0,22% 0,22% 0,12% 0,10% 0,10%
Nákladové úroky 1,02% 2,06% 1,98% 1,15% 0,87% 1,52%
Ostatní finanční výnosy 0,05% 0,17% 0,03% 0,01% 0,06% 0,33%
Ostatní finanční náklady 0,38% 0,53% 0,27% 0,29% 0,39% 0,55%
Finanční VH -1,23% -2,20% -2,00% -1,32% -1,10% -1,64%
Daň z příjmů za běţnou činnost 2,63% 1,25% 0,23% 1,35% 0,19% -0,15%
splatná 2,38% 1,36% 0,30% 1,30% 0,33% 0,00%
odloţená 0,25% -0,12% -0,08% 0,05% -0,13% -0,15%
VH za běţnou činnost 5,01% 3,70% -0,54% 5,03% 3,58% 1,01%
VH za účetní jednotku 5,01% 3,70% -0,54% 5,03% 3,58% 1,01%
VH před zdaněním 7,65% 4,95% -0,31% 6,38% 3,77% 0,86%
  
 
Příloha 14 Relativní hodnoty ukazatelů Spider analýzy za roky 2011─2012  
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
2011 2012 2011 2012 2011 2012
A1 ROA 100,00% 100,00% 134,76% 52,10% 131,20% 153,67%
A2 ROE 100,00% 100,00% 209,59% 74,53% 124,36% 138,47%
A3 ROS 100,00% 100,00% 78,30% 26,34% 154,59% 148,79%
A4 ROCE 100,00% 100,00% 221,62% 86,03% 139,45% 152,74%
B1 Běţná likvidita 100,00% 100,00% 57,78% 91,69% 53,02% 78,82%
B2 Pohotová likvidita 100,00% 100,00% 64,40% 120,95% 45,13% 79,24%
B3 Okamţitá likvidita 100,00% 100,00% 26,66% 4,04% 31,55% 684,99%
C1 Celková zadluţenost 100,00% 100,00% 68,81% 73,34% 90,74% 108,60%
C2 Krytí DM dl. zdroji 100,00% 100,00% 120,47% 134,93% 82,88% 91,56%
C3 Úrokové krytí 100,00% 100,00% 107,45% 97,11% 73,13% 133,85%
D1 Obrat celkových aktiv 100,00% 100,00% 171,99% 197,76% 84,87% 103,28%
D2 Obrat zásob 100,00% 100,00% 130,67% 164,03% 82,56% 132,05%
D3 Doba obratu pohledávek 100,00% 100,00% 67,51% 60,84% 145,94% 233,75%
D4 Doba obratu závazků 100,00% 100,00% 16,68% 24,97% 25,98% 51,52%
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Příloha 15 Absolutní hodnoty ukazatelů Spider analýzy za období 2007─2012 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
